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概 要  
我が国の建設投資は 1992 年に 84 兆円であったが、2011 年には 41 兆円となり、ピーク時の半分以下
となっている。2011 年の東日本大震災による復興需要により、一時的に微増するものの、市場の縮小は
不可避であり、建設業は価格競争の時期を迎え、淘汰を余儀なくされる時代となった。各ゼネコンは生
き残りをかけて徹底した合理化を行ってきたが、売上や利益率は下降トレンドから抜け出すことができ
ず、価格競争以外の価値軸をもたない時代での戦略の見直しに迫られている。本研究ではこのような状
況下にある大手建設業に注目し、建設不動産バリューチェーンとスマイルカーブ化している現象を捉え、
そのメカニズムについて考察を深めて行く。 
既に一部の製造業においては、スマイルカーブ化が進み、組み立て・製造部門では低い利益率である
ことが認識されている。構造変化の遅いと言われている建設業においても同様の現象が起きているので
はないか、またもしそうであるならば、なぜ起きているのかについて、建設業を中心としたバリューチ
ェーンとプロフィットゾーンについて分析・調査を行い、スマイルカーブ化が起きているそのメカニズ
ムについて考察するものである。 
 
製造業分野におけるスマイルカーブ化に対して、定量的な分析を行った上で企業戦略に考察を与えて
いる文献は少ない。また、ものづくり白書で企業経営者のインタビューの統計としての結果による示唆
はあるものの、読者の多くを納得させるほどの根拠に乏しいと言える。まして、ゼネコン等の建設業に
おいて定量的に分析されているものは皆無であろう。建設業は国土形成や社会基盤において多大な貢献
をし、国の経済成長とともに大きな発展を遂げてきた。一方で、その見えにくい体質や利益構造が、社
会世論のみでなく、経営学としての学問的探究心さえも遮ってしまう障壁なっていたのかもしれない。 
よって、本論では経営学的に探究する業種としては未知のフロンティアとも言える建設業の研究を行
う。また学術的な研究目的だけでなく、業界の再編や構造変化が起きず、厳しい経営環境に置かれてい
る建設業への示唆を得ることも目的とする。 
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第１章 序論 
 
 
第1節 はじめに   
 
日本国は高度経済成長を遂げ、安定成長を経て現在は成熟社会となった。かつて豊
富な建設投資があった時代に、建設業が企業発展をするために戦略と呼ばれるものは
必要なかったのかもしれない、もしくは戦略と呼ぶものの種類が違ったのかもしれな
い。市場にてシェアを維持していれば、投資という分母の数字が大きくなると、売上
高さという分子の数字の大きくなることは必然であった。つまり、市場の拡大と共に、
売上高と利益は増加した時代があったのである。しかし、1992 年から 2011 年までの
20 年間で、建設投資金額は半分以下となった。拡大こそ成長であると信じ続けてきた
多くの会社や経営者が、市場の変化スピードには追従できなかったことは自然なこと
であろう。つまり、市場の変化は起こったが、建設業側が全く変化していないといっ
ても過言ではないが故に、今日の建設業界の経営が苦しい現況があると思われて仕方
がない。  
一方、製造業の方では、1990 年代前半にパソコンを手掛ける台湾のエイサー社の
CEO であるスタン・シー氏が「組み立てでは価値は生めない、システム、サービスへ
の関与が必要」、「製造のみを請負う会社には、設計・製造のノウハウが溜まり、川
上・川下へ進出が進む」と述べた 1)。製造業でのスマイルカーブ化を示唆したものと捉
えられている。国内では、2005 年に製造業は過去最大の利益を計上し、同年のものづ
くり白書にて、組立・製造部門こそが収益の中心であるとの思想も生まれていた 2）。
しかし、その思想はわずか 6 年後に発表された 2011 年のものづくり白書 3)では、組立
産業の崩壊を示唆している。これらの製造業分野におけるスマイルカーブ化やムサシカー
ブ化に対して、定量的な分析を行った上で企業戦略に考察を与えている文献は少ない。もの
づくり白書でも企業経営者のインタビューの統計としての結果による示唆はあるものの、読者の
多くを納得させるほどの根拠に乏しいと言える。 
特にゼネコンを中心とした建設業におけるスマイルカーブ化の示唆はある 4）が、定量的に分
析されているものは皆無であることから、建設業に関連する川上産業と川下産業にフォーカス
を合わせて、経営学的に探求していくことで厳しい経営環境に置かれている建設業経営への
何らかの示唆を得ることができると考えている。経営学的に探究する業種として未知のフロンテ
ィアが多く残る建設業の研究を行い、また学術的な研究目的だけでなく、業界の構造変化が
起きず、厳しい経営環境に置かれている建設業経営への示唆を得ることも目的とする。 
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第2節 問題意識とメカニズムの解明への仮説 
 
総合建設業は安泰ではない。総合商社、総合不動産など総合とつく会社は必ずと言
ってよいほど経営的な危機を迎えてきた。昨今、大手ゼネコンは建設市場の縮小とと
もに窮地に立たされている。市場とともに会社の規模をダウンサイズィングしながら、
製品としての合理化、生産方法の合理化、販管費の削減という運営の合理化をするこ
とで利益をわずかながらに確保してきた。しかし、その 3 つの合理化もするべきとこ
ろまでは進めてきたにも関わらず、利益率はますます縮小し苦しい経営環境を脱する
ことはできていない。はたして、この経営危機は企業単体での問題なのであろうか、
という疑問が浮かぶ。業界全体としての構造的な問題なのではないのであろうか。構
造的問題であるとすると、それはどういう現象が起きているのか。その現象に対して
合理的に説明することができれば、ゼネコンの経営危機という問題に対して解決策を
提言することができるのではないであろうか。 
「合理化を進めているにも関わらず、利益率が減少するのはなぜか？」という問い
に答えなくては、経営危機に陥ることは免れないであろう。建設業に起こっている事
象に対して、事実を見て、その事実に対して理論的なメカニズムを持って説明するこ
とが望まれていると言える。 
 
世の中には多くの企業が栄枯盛衰を繰り返しながら、そのたびに経営学の研究対象
となり、すでに様々な経営理論が展開されている。しかし、建設業とりわけゼネコン
は、地に根をはった産業であり生産設備を持っていないこともあり、社会的な注目も
さることながら研究対象しても扱われる機会が少なかったと言える。一時的な注目を
浴びたのは談合とバブル崩壊による合併の話であり、ゼネコンの経営という点にフォ
ーカスし理論立てて展開されることはなった。建設市場は収縮する中、ゼネコンは現
在窮地に立たされている。建設業にとって、川上産業である不動産と川下産業である
建物管理は好業績を収めるようになってきている。ということは、図 1.1 に示すよう
な建設不動産バリューチェーンを考えた場合にでもスマイルカーブ化が起きているの
ではないであろうか。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 1.1 建設不動産バリューチェーンとスマイルカーブ  
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建設不動産バリューチェーンの中で、川上の不動産と川下の建物管理は売上高を伸
ばしながら、高い営業利益率を維持している。しかし、設計事務所やゼネコンは過当
な価格競争に巻き込まれ体力の続く会社のみが生き残る様相を呈している。この変化
は建設業不動産バリューチェーン内にもスマイルカーブ化が起きていると捉えている。
組み立て産業にあたるゼネコンが価値を生み出せなくなっているのか。市場の縮小と
量から質へ、そして新築からストックへとシフトチェンジが進み変化する市場と建設
業界。そのような中、建設不動産バリューチェーン内でポジションによる優劣が明確
に見られるようになって来ている。ゼネコンの経営危機は企業単体やゼネコンだけの
問題ではなく、不動産や建物管理も含めた業界全体としての構造的な問題である。そ
の原因を探求するためにも本論文では、  
 
① 「建設不動産バリューチェーン内にスマイルカーブ化は起こっているのか？」  
② 「スマイルカーブ化のメカニズムはどのように解明されるのか？」  
 
この二つの問題に対して、建設市場が拡大していたころには不要とされていた戦略論
を用いてアプローチを行う。そして、スマイルカーブの構成要因である利益から進め
る。 
 
建設不動産バリューチェーン内の収益性は、どうのように説明されるのか。エイド
リアンは著書「プロフィットゾーンの経営戦略」の中で、「企業の第一の問題は収益
性であるだろう。利益を上げることができるのは業界内のどこにおいてなのか。現在
のプロフィットゾーンはどこなのか。」6）と述べており、スマイルカーブ化のメカニ
ズムの解明には、建設不動産バリューチェーン内での利益はどこなのかに注目する必
要がある。製造業と同様にスマイルカーブ化しているのであれば、建設不動産バリュ
ーチェーン内におけるプロフィットゾーンは不動産と建物管理であると言えるであろ
う。その仮説に基づき、結果を考察することで、新たな知見を示唆することができる
はずである。  
 
またエイドリアンは以下のようにも述べている。「収益を得るには、業界内での戦
略的コントロールポイントを探索しなければならない。」6）では、建設不動産バリュ
ーチェーンにおける戦略的コントロールポイントとはどこになるのであろうか。バリ
ューチェーンという切り口で見ると、建設不動産業も製造業に似たビジネスの仕組み
になっていることに気付かされる。不動産業は、地権者から原材料である土地を購入
し、そこに創り上げる空間のコンセプトや価値観を示すことで、設計事務所やゼネコ
ンに建物という製品をアウトソーシングとして発注し、自社製品として最終消費者に
販売・賃貸するビジネスモデルである。つまり、建設不動産バリューチェーン内にお
いて、不動産会社の製品を設計事務所とゼネコンに OEM（Original Equipment 
Manufacturer）していると解釈することができる。  
 
 7
一つの製品としての過程すべてに QCDSE が望まれているがゆえに、不動産が顧客
の実質的なワンストップとなり建設不動産バリューチェーンを最終消費者に向かって
構築し、プロジェクトのコントロールをしているメカニズムであると言える。つまり
不動産が建設不動産バリューチェーンのコントロールポイントなのではないかという
仮説が成り立つ。  
 
 
その仮説を踏まえた上で、建設不動産業界をポーターのファイブフォース 5)で分析
すると、不動産業を中央に置いた図で、上下方向の力である新規参入の脅威や代替品
の脅威は少なく、横方向の力である売り手買い手間の競争があることが分かる。それ
は、地権者や最終消費者と直接やり取りがなされ、何にどれだけの価値が最終消費者
に認められるのかという点を把握しているのが不動産業という解釈にもなる。建設不
動産バリューチェーンを構成する不動産、設計、施工、建物管理間の取引は、ここに
示されない不動産の内部フォースなのではないであろうか。設計事務所とゼネコンは
不動産業のアウトソーシング先という位置づけが正しいのかもしれない。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 1.2 不動産業のファイブフォース 
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企画開発である不動産に売上高も利益配分もコントロールされて、市場には不動産
会社の製品として販売・賃貸されているのでないだろうか。事実、建物には設計や施
工のマークは見ることはできない。技術開発として投資すべき内容は、時代と共に工
学的なポジションから社会学的なポジションへ移動しているのかもしれない。工学的
な追求をすることは学術会においてそのポジションを維持しているものの、ビジネス
界において相対的なポジションが下がっており、むしろ不動産会社が得意としている
社会学的な追求が重要視されてきており、それが最終消費者への価値提供と大きく結
びついてきていることは想像に難くない。  
 
 
一方で、建設不動産業界としての特定の問題であると考えられる場合もある。産業
構造について示唆を与えている「産業不全の論理」の中で、三品は「事業に携わる人
たちの苦労や努力がプロジェクトの成否を決めることは確かでも成功から生まれる収
益の大小は汗や涙とは無関係に構造が決める。悪い構造が将来も良くある見込みがな
いのであれば、人を変えて挑戦しても無駄であろう。悪い構造に陥った事業につける
即効薬はない。」7）とまで言い切っている。建設不動産の業界構造が動き難いものと
仮定した場合は、隣の要素の利益を取得しに行くのが経営としては自然であろう。設
計・施工から見た場合はスマイルカーブを昇りプロフィットを得るという動きが解決
策の一つになるであろう。  
 
 
以上述べてきたように、建設不動産バリューチェーンのスマイルカーブ化はなぜ起
きていて、そのメカニズムはどのようになっているのかについて戦略論から示唆を得
ながら解明して行くことが本論の中心となる。 
建設不動産バリューチェンは不動産、設計、施工、建物管理という構成要素から成
り立っており、この要素は最終消費者から見た場合の価値が作られていく順番を示し
ている。製造業で言われているスマイルカーブ化が起きているのであろうか。そして、
建設不動産バリューチェーンの中で利益の大きさを示すプロフィットゾーンはどこに
位置し、誰がコントロールポイントを握っているのであろうか。不動産業を中心とし
たファイブフォースでは設計と施工は出現しない。不動産業からみたアウトソーシン
グ先なのではないか。最終消費者にとってワンストップ会社として価値の把握し、建
設不動産バリューチェーン内の投資と利益のコントロールポイントを握っている点、
そして建設不動産バリューチェーンの構成要素は全て不動産の内部フォースによる影
響下にあり、プロフィットゾーンの形成とスマイルカーブ化はその結果生まれてきた
事象と仮説づけられる。 
 
本研究は、建設不動産バリューチェーンを構成する要素を分析し、コントロールポ
イント、プロフィットゾーンの把握と建設不動産業内外に働くフォースについて考察
を進め、スマイルカーブ化のメカニズムを明らかにしようとするものである。 
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第3節 本論の構成   
 
第 1 章では、現在の建設業界の抱える問題となぜこの研究をするのかという問いに
答えて、本研究の目的と意義、メカニズムの解明にむけた仮説、そして本論の構成に
ついて述べる。 
 
第 2 章では、建設市場の現況を中心に、建設投資の推移、収益状況、そして国策と
建設業について述べている。 
 
 第 3 章では、競争戦略としてのバリューチェーン、分化と統合、プロフィットゾー
ン、スマイルカーブにおける先行研究や先行調査を通じて、建設業との関連性を述べ
る。 
 
 第 4 章では、建設不動産バリューチェーン内での要素別に業界分析と財務分析を行
う。そこで得られた示唆と分析結果を巨視的にとらえて各業界の進もうとしている方
向性や課題を推察する。 
 
第 5 章では、建設不動産バリューチェーン上で何が起きているのかを統合的に分析
する。スマイルカーブ化している事実とアドバンテージ・マトリクスより業種別の構
造特性を紐解く。バリューチェーン内の分化と統合、技術力に差別化、そしてどんな
バリューに重きを置いているのかを探っていく。 
 
第 6 章では、前章までで得られた分析結果より、利益を生んでいる場所は建設業バ
リューチェーン内のどこであり、それはなぜか？という問いに答えるのがこの章の役
割である。建設業バリューチェーン内での価値創造の根源とそのメカニズムの解明を
進めていく。 
 
 第７章では、今後の業界の動きと建設業経営への示唆について述べる。 
 
 
（本論で使用される用語の説明） 
「建設不動産バリューチェーン」…不動産、設計、施工、建物管理の４要素から構成
される。 
「不動産会社」…不動産を営む会社のこと。バリューチェーン要素としては不動産 
「設計事務所」…設計業を営む会社のこと。バリューチェーンの要素としては設計 
「ゼネコン」…総合請負業を営む会社のこと。バリューチェーンの要素としては施工 
「建物管理会社」…建物管理業を営む会社のこと。バリューチェーンの要素としては
建物管理 
「不動産業界」…不動産会社の業界 
「建設業界」…設計事務所とゼネコンで構成される業界 
「不動産建設業界」不動産会社、設計事務所、ゼネコンを含む業界  
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第２章 建設市場の現状 
 
 
第1節 建設投資の推移 
 
 日本の建設投資は、図 2.1 に示す通り国の経済成長とともに 1992 年の 84 兆円まで
増加し続けた。それ以後の 1996 年までは 80 兆円前後の水準で推移していたが、その
後下降トレンドに入り 20 年後の 2011 年には約 42 兆円まで減少した。そのうち維持修
繕工事の比率は年々増加傾向にあることが分かる。その一方で建設会社数は 1999 年に
ピークの 60 万社を数えたが、2011 年時点で 47 万社となりピーク時の 8 割程度の数と
なっている。つまり投資の減った分だけ会社は減っていないということが分かる。建
設業は供給過多の時代となっているのである。投資の内訳のうち維持修繕工事比率を
見ると、建設投資とは逆相関で増加していることが分かる。日本国の建設投資は戦後
の建設需要を一巡しサイクルが二回目に入ろうとして行く中で、投資が新しいものを
建設するよりも今あるものを維持修繕して利用していこうとする市場の変化がこのグ
ラフから分かる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 2.1 建設投資と維持修繕工事比率の推移  
出所 国土交通省：建設投資見通し 8)   
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第2節 建設業の収支状況 
 
  図 2.2 は大手建設会社の 2005 年以後の経営状況を示している。売上高さの減少にと
どまらず、営業利益率も経年で減少していることが分かる。もともと製造業と比較し
ても低い利益率ではあるが、2012 年度では 0.2％という非常に低い値を示した。この
数字がある企業 1 社のものではなく、32 社の平均という数値であることからも建設業
界全体が構造的に低収益となっていることが言えるであろう。減少していく建設投資
と売上高さに、同時に減少していく営業利益率を抱えた建設業界は経営的に瀕死の状
態である。外部環境が変化する中で海外に市場開拓を進めているものの、経営環境は
一向に回復の域を脱していない。海外市場での展開と国内建設業での多角化が求めら
れていることは数字からでも察しがつく状態である。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 2.2 大手建設会社の経営状況 
※日本建設連合会に所属する法人会員のうち、32 社（単体）の決算に基づく集計 
出所 建設ハンドブック 9) 
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第3節 国家政策と建設業界 
  
建設業の進んできた方向性について、歴史的には国の影響があったことを否定でき
ない以上、国が出してきた方針を顧みることが必要であろう。ここでは、国の方針と
市場の流れを見ることで、今後の建設業が向かうべき方向性を示唆しているとも捉え
ることができる。 
  
2007 年に国土交通省が発表した「建設産業政策 2007～大転換期の構造改革」につい
て概略を下記に述べる。前節までに述べてきたように市場の縮小、許可業者の縮小、
利益率の縮小が続くことは間違いなく「更なる再編・淘汰は不可避」と明確に述べら
れている。求められている構造改革として大きく 3 点を挙げている 10）。 
① 産業構造の転換 
② 建設生産システムの推進 
③ 人づくりの推進 
 
 産業構造の転換とは、技術力・施工力・経営力に優れて企業が生き残り、成長する
ことを促す競争を通じて、過剰供給体制を是正し、建設産業全体をより効率的な構造
へ転換すると言われている。大手建設業において技術力・施工力に疑いの余地はない
ところまで成熟している。ここで問われているのは「経営力」という言葉であろう。
売上高至上主義のビジネスモデルからの転換をし、得意分野への選択と集中などの経
営改革を望まれているが、どの会社が最も早く市場にフィットできるのかが「経営力」
という言葉の意味であろう。 
 次に建設生産システムの推進とは「建設生産物のエンドユーザーに対し、対価に対
して最も価値の高いサービスを提供する」システムへの転換と述べられている。生産
活動は「企画、設計、施工、維持管理」の各プロセスから構成されており、全者によ
る協業の元に生産されている。各主体が建設生産物に対して情報を共有し摺合せを行
っていくことで、最も高い価値を有するサービスをエンドユーザーに提供されること
となる。ここでいう生産システムとは建設業界のバリューチェーンを示すものであり、
本研究との関連性が国からも示されていると解釈できる。エンドユーザーへの value 
for  money  を目的とし、その最適なモデルはどのバリューチェーンなのかが示唆され
ているように考えてられる。  
 最後の人づくりの推進とは競争激化を背景に企業は低い利益率となり労働条件の悪
化が進んでいる。よって、業界としての過疎化により技術・技能の継承が困難になっ
ている点である。この問題は後発的な内容であり①②における問題から誘発されるも
のもしくは平行的に進んでいくものと考えられる。  
 
以上述べてきた通り、この業界全体の問題を解決するためにも建設業の生き残りをか
けた経営力こそが、市場から国からの宿題と考えてよいであろう。本研究の意義を補
足する十分な根拠が示されている。  
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第３章 戦略論の先行研究 
 
 
第 1 節 競争戦略から見た建設業 
 
建設業において、今まで戦略と呼ばれるものが実行されたことはあるのであろうか。
高度経済成長と共に成長してきた建設業にとって、市場の拡大は与えられた環境であ
った。いわゆる戦略としての規模ではなく結果としての規模であった。しかし建設市
場は、安定成長から成熟期を迎え、そして減少して行く時代では、今までのビジネス
モデルでは、建設業は市場に適用できないと言ってよい。経済成長期に得た耐力を消
費しながら、その限界が来る昨今まで、本当の意味での危機はなかったのかもしれな
い。戦後の復興から近代化の社会投資が一巡したことで、企業側が変化すべき環境が
整ったと言えよう。これまで多くの製造業が抱えてきた問題とは完全には一致しない
が、建設業としての問題を抱えている。建物は製品としてのライフサイクルが長く、
変化する必然性のある環境にいなかったのであり、建設業の抱える問題を定量的にと
らえて、そのメカニズムを解明することは、工学的分野においても経営学的分野にお
いても充分に議論されて来なかったのである。研究されてきた戦略論を基に現在起こ
っている事象に対しての説明と建設業への示唆を示すことが必要である。 
以上から、この章においては戦略論の先行研究を述べると同時に建設業の抱える問
題への合致性や追加すべき部分、適用できる部分やできない部分を伴わせて述べてい
くこととする。この 3 章で述べた内容と 4 章、5 章での社会的事実を組み合わせること
で、最後の 6 章での考察という展開で進めて行くこととする。 
 
 
第2節 先行研究 
 
第1項 ファイブ・フォース 
 
（1）業界構造（競争の戦略）  
「建設業は特殊である。」世間一般の人たちも、そして建設業に関わることのない
研究者たちも、この言葉に大きな異論を唱えてこなかった。しかし、本当にそうであ
ろうか。実際には業界構造を分析してみないことには始まらない。建設業会でダンピ
ングといわれるほどの価格競争が起きている現状を説明する際にポーターの競争の戦
略の中で述べている言葉を引用で説明できる。  
「業界内で競争が起こるのは、偶然そうなるものでもなければ、不運な現象でもな
い。経済的構造の中にある。現象面の底面を深く掘って各要因の源泉を分析すること
が決め手」5)とある。  
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この経済的構造について、5 つの力を使って説明されている。  
・新規参入の脅威  
・既存業者間の敵対関係の強さ  
・代替製品からの圧力  
・買い手の交渉力  
・売り手の交渉力  
 
である。これを図式化すると図 3.1 となる。企業が高い収益性を維持するためには外
部環境の分析を行い、業界内で働いている力を分析しポジショニングを変更すること
で競争を優位に働かせることができるという考えである。よってこの絵の中心に建設
業を入れてみると上下方向の新規参入業者や代替製品による力は強くなく、バイヤや
サプライヤ、そして業界内部の競争である図 3.1 でいう左右方向の力が強いというこ
とが分かってくる。またこの図を用いて、不動産、設計事務所、ゼネコン、建物管理
などを入れることで分析が充分に可能なはずである。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 3.1 業界構造を決める 5 つの力  
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（2）衰退業界の競争戦略（競争の戦略）  
 
ポーターは同じ競争の戦略の中で「衰退業界とは、長期にわたって販売数量そのも
のが下降をし続けている業界のこと」と定義し、衰退業界では「利幅が減り、取扱製
品が整理され、R&D や広告は削減され、競争業者の数はだんだん減っていく」5）とある。
昨今の建設業界の傾向と極めて似ている。図 2.1 で示した通り、建設市場は縮小を続
けている。また、図 2.2 に示した通り、売上高も利益率も減少していることから、建
設業は衰退産業であるということに大きな反論はないであろう。 
 
次に、衰退産業で起こりうる事象としてポーターが述べている点で代表的なものを
以下に列する 5）。 
・撤退しない、できない場合は、正常な利益が得られなくても衰退産業で競争を続
けるしかない。 
・単一業種の会社では、経営者にとって撤退とは職を失うこと。経営者の感情障壁。 
・苛烈な企業間抗争、製品が特徴のない汎用品とみられる。 
・固定費が大きい。 
・業界内の地位を維持するのが、戦略上とても大事だと考えている。 
・残った企業の強さがほぼ同じで、1.2 社がたやすく競争を勝ち抜くということには
ならない。 
 
建設業、とくにゼネコンとの一致はどうであろうか。さまざまな説明を加えている
ものの、筆者には上記の特徴のどれもが現在のゼネコンに全くもって合致すると思え
て仕方ない。このことからも、建設業バリューチェーンにおいて、その一部であるゼ
ネコンは衰退産業の競争戦略に記載された内容と合致する部分が多く、そこから得ら
れる示唆も多数あることが分かる。 
しかし、衰退産業の中でも残存者利益があると言われている。このことから、建設
市場が収縮しようとも、ある一定の社会基盤の維持のための建設投資は維持されるで
あろう。建物のインフラの維持やメンテナンスに重きを置きた業種は生き残り残存者
利益を確保できる。第 2 章の図 2.1 に示す通り建設業界では、建設投資は収束する中、
維持修繕のシェアが今後ますます増加することが予想されている。将来のある程度の
姿は予想ができているのである。 
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第2項 バリューチェーン 
 
価値連鎖と競争優位 
 
ポーターは競争の戦略にて業界の外部環境の分析を提唱した。その後、競争優位の戦
略の中でバリューチェーン（価値連鎖）の提唱を行っている。本論でもベースとなる考
え方となるため、バリューチェーンの定義をしておく必要がある。この定義においてポ
ーターの論文を引用する 9）。 
 
・「価値連鎖」・・・・「価値を作る活動」と「マージン」からなる。 
・価値・・・・・・・買い手が会社の提供するものに進んで支払ってくれる金額 
・価値を作る活動・・会社が買い手にとって価値のある製品を作るブロック 
・マージン・・・・・総価値-価値を作る活動の総コスト 
 
さらに価値連鎖と競争優位について、ポーターの論文の引用を続ける。 
「得てして企業は自社の作る製品の価値を盲目的に決めているところがある。しかし
本来、一連の価値連鎖の結果、社会へどのような価値を提供しているのかという全体最
適がありきで、その一部の要素は部分最適な役割である。だから競争優位を確保しそれ
を持続できるかどうかは、単に自社の価値連鎖だけでなく、全体の価値連鎖に自社がど
う適合しているかを理解できるかどうかで決まるのである。 
価値連鎖の中でそのマージンがどの要素にどれだけ配分されるのかということを業
界構造がきめない場合は差別化が決めている。しかし、多くの企業や経営者は差別化
をしなくてはいけないことは分かっているものの、差別化を生み出すためにはどのよ
うにしたらよいのかが分かっていない。製造業においても何か特別な技術を追求して
も社会的に価値があり利益をもたらすかどうかは全くの不透明である。個別要素で価
値を差別化することは大切ではあるが、一方でその守備範囲を変えることで価値連鎖
の中でポジションをしようとする場合もある。競争の範囲自体での差別化と言える。
差別化とは、エンドユーザーへの価値連鎖のすべての要素を組み合わせて価値を作り
出すものとして理解すべきである。  
先ほどは範囲での差別化を示したが、もう一つは幅の話がある。統合と言われるも
のである。どの程度の統合に踏み出すかによって、会社の特性が決まる。新しい価値
活動へ統合を進めると、特異性が生まれたりすることがある。活動の出来栄えをうま
くコントロールできるようになったりする。」9）とある。  
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バリューチェーンとは価値活動の集合体のことである。各企業がどの範囲で価値活
動をするのか、またどの幅で価値活動をするのかは選択ではあるが、最終消費者へは
価値連鎖のすべの要素がそろって初めて価値を作り出していること認識すべきという
ことである。  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 3.2 価値の幅          図 3.3 価値の範囲 
 
図 3.2 に価値の幅の考え方を示している。提供する価値の集合体がバリューチェー
ンであり、単一事業を行う企業の場合は一つの要素を仕事としている。しかし、企業
によっては、その提供する価値の幅を広げて活動する会社もある。 
図 3.3 に価値の範囲の考え方を示している。現在の企業は複数のバリューチェーン
を活動の範囲としていることが多い。単一の価値活動のみではなく、複数の価値活動
を同時に事業として行っている。 
 
最終消費者への価値提供という考え方から、建設不動産バリューチェーンを考えてみ
る。建物のみを考えた場合は、いわゆる鉄筋やコンクリートの材料提供の話となるが、
建設業単体の問題ではなく、建設不動産全体として捉えて、ここではもっと大きな視点
で見ることとする。建物は地に根付いており、まずは土地を確保し、設計して、施工す
る。竣工後は建物を管理して運営するという一連のサイクルとなる。よって、建物の最
終消費者や社会へどのような価値を提供しているのかという点で構築すると、図 3.2 に
示される通りとなる。価値連鎖のすべてを組み合わせて土地に根付いた建物を提供し維
持することが建設不動産バリューチェーンである。その一部の要素は部分最適としての
役割と言えよう。これについての詳細は第 4 章で述べることとする。 
 
 
 
 
 
図 3.2 建設不動産バリューチェーン 
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第3項 分化と統合 
 
バリューチェーンを構成する要素を分化・統合したりすることで、企業はその守備範
囲を変化させていることで、変化する環境の中で競争優位を作り出そうとしている。 
ポーターは競争の戦略の中で「競争分野を狭くすると、特定のセグメント、特定の地
域や業界に合うような価値連鎖にできるから、コストを下げるなどすることで、特異
な仕方で狙った目標に奉仕することができる。ひとつの重要な違いは、ある会社の価値
連鎖が競争相手のそれと競争分野の幅で違うというところである。この幅こそが競争優
位の差異になりうる。業界の中の特定のセグメントだけを相手にするのであれば、自ら
の価値連鎖を適合させるだけで良く、他社にくらべて、低コスト化や特異な差別化がで
きる。」5）と述べている。 
つまり、企業はどの範囲でどの幅を価値提供する会社となるのかを選択しているので
ある。これこそが企業の取るべき経営としての方針と言ってよい。企業がとるべき範囲
と幅の統合には水平統合と垂直統合が存在している。以下にその内容を説明する。 
 
① 水平統合 
バリューチェーンでいう縦方向の範囲を拡大しようとする行為であり、図 3.4 に示す。
一般的には同業他社を買収することで達成しようとする場合が多く見られる。さらに多
角化も含み、全く違う事業を買収する行為も含まれることもあるが、本論でいう水平統
合とは同業他社の買収として考えることとする。水平統合することにより企業は調達コ
ストや経費の削減を行うことができるいわゆる規模の経済の恩恵を受けることができ
る。バリューチェーンの川下側には大量購入による交渉力の強化を生み出し、川上側に
は部品供給の独占により交渉力の強化を生み出す効果があるとされる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 3.4 水平統合 
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② 垂直統合  
バリューチェーンでいう横方向へ統合しようとする動きで図 3.5に示す通りである。
技術的には別々の生産、流通、販売、その他経済行為を一つの企業内にまとめること
である。企業が経済合理的に遂行するために、市場での取引行為ではなく、社内の管
理された取引を利用するということである。ポーターは「垂直統合の利得はコスト削
減ということが指標となるが、必ずしもそうではない。現在の垂直統合の指標はコス
ト削減が目的ではなく、顧客への価値の最大化であり、最大の利益確保、利益領域の
移動による各価値連鎖に存在している企業の移動である。コスト削減というと支出の
ほうに視点が行きがちであるが、本来は利益に目を向けるべきである。衰退産業の業
界における垂直統合とはプロフィットゾーンへの流入である。」5）と言っている。第 1
項で述べたとおり、建設業は衰退産業であることから建設不動産バリューチェーンに
おける垂直統合を目指し、利益のある要素へ進出することも企業戦略の一手となるで
あろう。  
  
 
 
 
図 3.5 垂直統合  
 
垂直統合の方法の中にも川下統合と川上統合とが存在している。  
川下統合とは、企業が現在いる要素からバリューチェーンの川下方向への要素へ拡
大しようとする動きである。例えば、製品に対するサービスを増やすと、競争相手に
差別化できたりする場合がある。また一般的に消費情報の動向が見えること企業の進
む方向性を変化させたりする場合もある。商業施設でいうテナントの取り揃えがそれ
にあたるであろう。一般消費者が何を求めているかということが、どういうテナント
をそろえるのかということにつながる。これは事務所であろうとマンションであろう
とおなじであろう。  
川上統合とは、企業が現在いる要素からバリューチェーンの川上方向への要素へ拡
大しようとする動きである。一般的には商品開発会社や企画会社がこれに当たる。建
設不動産バリューチェーンでいう川上とは不動産がこれに当たる。一つのプロジェク
トを企画開発するが、実際に実行するのは設計であったり施工であったりするからで
ある。  
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では、垂直統合のメリットとは何であろうか。最も大きな理由として、取引の圧力
をかわしてナマの原価をつかむことと言われている。取引間でかなりの交渉力をふる
い、しかも高い投資収益率を上げていると、他の自社のコスト削減がなくても統合は
割に合う。「垂直統合は、経営者の思いのままとなる付加価値の幅を広げて、差別化
する能力も高めてくれる。シンプルに統合していない企業に比べて、高価格、低コス
ト」5）が実現できる。統合すると規模の経済が働き、資金が巨額になる。それこそが
参入障壁となる。  
市場規模が小さくなると自衛のために系列化が進む。さらに競合が統合してくると、
価値連鎖をおさえられてしまう。コントロールポイントを押さえられた上に、価値連
鎖のプロフィットゾーンを押さえられる。統合されていない価値連鎖を価格競争で奪
い合う結果となる。市場が縮小する中で統合への傾向は強まるであることが予想され
る。  
 
 
第4項 技術と競争優位 
 
建物を建設する行為には、技術力が必要である。かつて、その技術力が市場を作り
出していた時期があった。建築における超高層ビルはその代表的な存在であろう。で
は、技術力は競争力を生み出し、利益率を上げる源泉と成り得るのであろうか。これ
は多くの人が賛同するであろう。事実としてそのような歴史があり、ポーターは競争
優位の戦略の中で「技術変化は、競争のルールを変える諸要因の一つある。」11）と述
べている。筆者が技術者の一人でもあるため、この理論に触れておきたいと思う。  
 
ポーターは競争優位の戦略の中で技術力のある会社について特徴的な性質を述べて
いるので以下に列する 11）。  
・技術変化はそれ自体が価値のあるものとみなされがちである。  
・他社に先駆けて実現した技術は良いものだと信じられている。  
・技術変化はそれ自体に意義があるのではない。競争優位と業界構造に影響を与える
場合に重要なのである。  
・すべての会社はおびただしい数の技術を持っている。  
・競争に対する技術の貢献度と科学的卓越性や製品の優秀性とは比例しない。  
以上、企業経営にとっての技術というものの定義を明確に示していること分かる。バ
リューチェーンへの影響を多かれ少なかれ与える力をもったものを技術力と呼ぶ。顧
客への価値連鎖に関連するものは技術であり、企業は技術の集合体と言える。  
 
技術力の定義は上記に述べ来た通りである。では、その技術力が生み出す価値であ
る製品は時間軸でどのように進んでいくのかという点においてポーターはその著書の
中で技術の進化とプロダクトサイクル理論を述べている。  
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「ライフサイクル初期における技術変化は製品革新に主力が置かれ、製造工程は現場
の自由に任される。業界が成熟するにつれて、製品設計の変化は緩やかになり、大量
生産技術が導入される。技術変化の主役は製品革新から製法革新に移行し、製品の規
格化によるコスト削減が主目的となる。成熟末期になるとついにあらゆる革新がしだ
いに減速し、技術に対する投資効果が得られなくなると減り始める。」11）この理論と
同様の変化が建設業で起こっていることを経験から感じている。  
 
以上さまざま述べてきたが、技術力とは、バリューチェーンへの影響を多かれ少な
かれ与える力をもったものである。しかし、その実現は技術以外の多数の部門の力を
含めてはじめて達成される。テクニカルなものだけを競争優位と定義しそれが企業の
競争力を生み出すと考えること自体は技術者のおごりである。価値連鎖自体が一つの
価値を作り上げる以上、主活動ではない調達や経理総務業務も顧客への価値連鎖に、
ある一定の影響を与えていることを決して忘れてはならない。  
 
 
第5項 プロフィットゾーン  
 
前項までは、ポーターの理論を中心に述べてきた。外部要因のファイブフォースに
より業界構造を知ることと価値連鎖によるポジショニングをとることで企業間の競争
優位を得るということであった。本項では、統合してシェアを伸ばすことで規模の経
済の恩恵を受けるということは必ずしも達成されない中では、どのように企業は選択
をするのかという一助となる理論を述べる。  
市場シェアを伸ばし、売上を伸ばせば、利益が伸びるという経営思考があったのは
事実であろう。エイドリアンが昨今の大企業の置かれている状況について述べている  
言葉を列する 6）。  
・市場シェアや量的成長を追い求めてきた大企業は、今や非利益という壁に突き当た
っている。  
・市場シェアを管理しているのか、利益を管理しているのか  
・各企業は生産性の向上を目指して低価格化により市場を獲得しようとした結果、バ
リューチェーンの一部に非プロフィットゾーンが形成された。  
さらに、  
「顧客とはだれか？顧客にとって最も重要なものは何か。我々は、どこで利益を得る
ことができるのか。どうすれば、そこで市場シェアを獲得できるのか」6）と述べてい
る。つまり、シェアが大切なのでなく、バリューチェーンのどこで利益が出ているの
かということを理解することが大切なのである。建設業界に充分当てはまる内容であ
る。 
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建築物としての構造変化は著しい発展を遂げてきた。建物で言うこところの発電所
や超高層ビルである。時代とともに製品がビジネスを先導してきたと言ってもよい。
技術研究所での技術開発や工事現場での品質管理において、PDCA を繰り返しながら
常に発展を遂げてきた。建物を受注し建設することで利益を出すというビジネスモデ
ルは今でも変化していないが売上と利益率は減少を続けている。「優れたビジネスデ
ザインは優れた製品デザインに似ている。」11）とまでエイドリアンは言っている。市
場変化が起こっている昨今は建築構造の研究も必要ではあるが、会社としてはビジネ
スの構造を研究すべきと、言えよう。  
優れたビジネスデザインとは何か。エイドリアンは「最も考えるべき問題は収益性
である。今日の収益性はどこに存在しており、それはどのように生じるのか、明日そ
れはどこに存在しているのか。この質問に正しく答えられない組織があるならば、何
に資源を投資しているのかは不明であるが、彼らの努力の大半は無駄に帰するだろう。
利益とはいかに生じるのか。利益発生の仕組みと利益獲得に向けたビジネスデザイン
への理解がなければ、いかなる利益も生まれないだろう。」11）と述べている。これこ
そ今のゼネコンに突きつけられている問題であり、組織として答えが見つかっていな
いのかもしれない。まさに、建設不動産バリューチェーン内で利益の生まれる領域を
理解することが重要であると言えよう。  
 
 
第6項 スマイルカーブ 
  
本論では建設不動産バリューチェーンにおいてスマイルカーブ化が起きているので
はないかという点を述べて行く。ではそもそもスマイルカーブ化とは何か。1990 年代
前半にパソコン製造を手掛ける台湾のエイサー社の CEO であるスタン・シー氏が「組
み立てでは価値は生めない、システム、サービスへの関与が必要」、「製造のみを請
負う会社には、設計・製造のノウハウが溜まり、川上・川下へ進出が進む」1）と述べ
たことに始まると言われている。パソコン事業のバリューチェーン（素材・部品－加
工組立－販売―サービス）において加工組立のグローバル化が進む中で利益率が低下
し、素材・部品やサービスといった川上や川下の利益率が上昇したとして、横軸にバ
リューチェーンを置き縦軸に利益率を置いた時にちょうど人が笑った時の口のカーブ
に見えることからその名が付いたとされている。 
日本においても製品のグローバル化の中で技術分析ではなく、勝ちパターンの分析
がされてきた。その中でも 2005 年の経済産業省が発表した「ものづくり白書」におい
て図 4.1 に示す通り、我が国の製造業の最も利益率の高い工程として、製造・組立と
答える企業が 44.4％と最も多いという企業アンケート結果を示した 2）。いわゆるスマ
イルカーブとは逆の現象となっていたのである。その少し前の 2004 年 10 月の日経も
のづくりの中でソニー中村研究所の所長（当時）である中村末広氏は、組立工場こそ
高収益の要であり、スマイルカーブとは上下が反転した「ムサシカーブ」を提唱して
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いた 12）。製造業 400 社弱のアンケート結果とこのムサシカーブの考え方は 2005 年前
後では一致をしていたと言える。 
 しかし、時が過ぎ 2012 年に経済産業省から発表された「ものづくり白書」では、グ
ローバル化、デジタル化、モジュール化が進展した結果、ものづくりの付加価値が低
下し、代わって企画・マーケティングやアフターサービスが重要な位置を占めると報
告する 3）に至ったのである。図 4.2 は 2012 年における企業アンケートを行った結果、
「付加価値が高い」という回答から「付加価値が低い」という回答割合を差し引いた
ものである。このわずか 7 年間の間に劇的にルールが変わり日本の製造業は「誰のた
めのものづくりなのか」ということの再考をせまられていたのである。 
翻って日本の建設業においてはどうであろうか。グローバル化は徐々に進み始め、
デジタル化、モジュール化は確実に進んでいる。事実として、一定の差別化を可能に
していた超高層建築物もデジタル化やモジュール化により中堅ゼネコンと呼ばれる会
社であればほとんどの会社が建設できるようになっている。それ以後、買い手に対す
る特異性を持った差別化はできていないために、スマイルカーブ化が進んでいるとい
う考えも成り立つ。超高層建築物はすでにモジュール化しているのである。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.1 付加価値の高い要素アンケート 図 4.2 付加価値の高い要素アンケート 
出所：2005 ものづくり白書      出所：2012 ものづくり白書 
 
 
第 7 項  戦略不全の論理 
 
一企業が戦略論をもって競争優位を作り出そうとすることは、環境の変化が起こり
適応していこうとする場合当然であると思われる。建設業の経営問題は構造的な問題
であるとした場合、企業単体や建設業だけでなく、建設不動産業界として問題を捉え
るべきである。戦略不全の論理では、アメリカ企業がたどった戦略のなかった道を示
し、日本企業の現状を説明している。以下の分は引用である。 
 
「アメリカの企業でも戦略を論じることなく、大企業の地位を確立した。工業や商業
は本源的に供給のあるところから需要のあるところへ機敏にモノを運ぶ、または上手
に安く作る、そういったことに注力していた。そこに戦略の必要性などなかったので
ある。新しい市場を科学技術の力で創りだした企業は、新規需要が一巡するまで必然
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的に成長と繁栄を約束されていた。しかし、遅かれ早かれ市場は飽和に向かい、大型
発明も枯渇する。そして多角化し、複数の事業を統括する本社機能が生まれて初めて、
経営はオペレーション以外の課題に直面する。つまり、多角化のどこに資源を配分す
るのか、これが本社の仕事である。」7） 
 
そして、以降が日本について記載された内容である。 
「日本企業を展望すると、成長を志向するが、傾向として規模は、拡大すれども利益
率は低下する。これは不可抗力ではなく、無為無策のさせる技である。ＧＥやＩＢＭ
の事例を言うまでもなく、「この傾向に打ち勝つ」ことこそ戦略の本質と考える。伝
統ある大企業が慢性的な低収益に甘んじるのは戦略不全の反映に他ならない。 
規模は成功の原因ではなく、結果である。そして、飽和した市場で企業が規模を拡
大するには、活動範囲を拡大するか（多角化）、垂直統合するか、地理的に拡大する
かのいずれかである。どの道を選んでも経営の仕組みがそれに伴い進化しなければ、
規模に経営が負けて効率を落とすことになる。規模の不経済性と言われる現象である。
直接部門では規模の経済性、間接部門では規模の不経済性なのである。」4） 
アメリカ企業が歩んだ多角化の道を説明し、そこで直面した問題を取り上げ、日本
企業への示唆と現実が述べられている。市場の拡大とともに企業は拡大する。市場が
減少した際には多角化するが、伝統的な企業の本業が低収益部門であった場合は手を
付けることができず、維持したままであり、企業の拡大とともに固定費も拡大し効率
の面で経営危機に陥る。多くの日本企業が抱えている問題を、企業における規模とは
何であり、本社の役割やとるべき道について端的に表現されている。 
 
ではどの産業にも同じことが言えるのであろうか。産業組織論の中で、三品は以下
のように述べている。 
「投資金額の対売上高比率が産業の利益率を決める。異常なまでに儲かる事業から苛
酷なまでに苦労が報われない事業まで、収益率の高低はほぼ例外なく 5 つの力で説明
がつく。事業に携わる人たちの苦労や努力がプロジェクトの成否を決めることは確か
でも成功から生まれる収益の大小は汗や涙とは無関係に構造が決める。悪い構造が将
来も良くある見込みがないのであれば、人を変えて挑戦しても無駄であろう。新たな
事業への投資は構造の良し悪しを判断すべき。恵まれない構造にいる事業に対して、
産業分類の壁を越えて商売替えをしなさいというのも現実的に厳しい。対するのはポ
ジショニングの変更。同じ産業分類の中でも 5 つの力が等しく働くわけではない。悪
い構造に陥った事業につける即効薬はない。」4）とまで言っている。ゼネコンは建設
不動産バリューチェーンの構造の中におり、収益性はとても低い。産業分類の壁を超
えることは難しいかもしれないが、最終消費者から見たバリューチェーンでは隣の要
素への投資は可能と思われる。この論文の中にも建設不動産バリューチェーンを構成
するゼネコンへの示唆が多数含まれている。
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第４章 現状と戦略 
 
 
第1節 建設不動産バリューチェーン 
 
前章までに戦略論を中心に述べてきた。この章では、建設不動産バリューチェーン
について第 3 章 2 項で述べた内容を補足しながら述べていく。ポーターの言う価値連
鎖とは「製品の設計、製造、販売、流通、支援サービス」に関して行う諸活動の集合
体であることから、ゼネコンから見た価値連鎖とは、建物としての価値連鎖は材料供給
会社が川上産業と考えることが自然であろう。しかし、「価値とは、買い手が会社の提
供するものに進んで支払ってくれる金額」と定義しているように、建物は、土地と一体
になっている以上、土地も製品の一部ととらえるべきである。建設業が製造業とは違う
分類になっていることもそこに大きな違いがあるからである。建設業としてのバリュー
チェーンでとらえることとは、土地という材料がもっとも川上にあり、設計、施工、建
物管理という価値が利用者に提供されていると解釈できる。土地と建物を切り離して論
じることはできるが、地に根付いた建築物という価値を分解すると建設業ではなく、完
成品が移動可能な製造業となり、もっとも重要な特徴がない本質的に意味のない探求に
なるであろう。よって、本論では、建設不動産バリューチェーンとし図 4.1 に示す通り、
「不動産、設計、施工、建物管理」と定義し以下を論じることとする。 
 次節以降に建設不動産バリューチェーンを構成する要素別に事業分析を述べその特
性について説明をする。 
 
 
 
 
 
 
図 4.1 建設不動産バリューチェーン 
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第2節 事業別分析 
 
第1項 不動産業 
 
ここでは、フルラインで勝負している大手総合不動産会社を対象とする。建設業バ
リューチェーンでの考察にあたり、マンションの分譲や仲介業へ特化している会社は
セグメントを狭くしているため設計事務所や施工会社と比較する上で提供している範
囲へ偏りがあるため総合不動産業の方が適切であるからである。 
話を戻すと不動産業とは土地を提供している会社と言う回答が分かり安いであろう。
しかし、その多くは子会社に関連産業を多く抱えて不動産業を中心としたバリューチ
ェーンの川下にも多くの利益取得機会を設けていることが総合不動産業の特徴の一つ
でもある。現在では収益は多様化し、分譲や賃貸以外にコンサルティング業なども行
っている。 
 不動産会社と言えば、財閥系の会社が頭に浮かぶ。仕事は商業施設、事務所ビル、
分譲マンションが多い。大手財閥系の不動産業の発達の背景には３つの要因があると
言われている 10)。一つは、財閥グループの各社の事務所ビルの需要を一手に引き受け
てきた。つまり系列に大口顧客を多く抱えており圧倒的に有利であった。二つ目は、
ブランドという力である。具体的に言うと、同じグループ内の銀行からの資金調達力、
テナントの誘致力などが大きな要因となっている。３つ目は、戦前・戦後に取得した
な莫大な不動産を所有していることが上げられる 13）。最初から社内にリソースがあっ
たのである。不動産としては守備範囲を広く持ち、所有している土地と関連子会社に
よってフルサインサービスを提供していると言える。バリューチェーンの中で内製化
していないことが多いのは、設計と施工である。 
図 4.2 と図 4.3 に大手不動産会社の連結売上高さの推移と営業利益率の推移を示す。
不動産の売上はバブル最終期の 1992 年前後に上下しているものの、1985 年以降のマク
ロなトレンドは上昇していることがよく分かる。一方で営業利益率は 2000 年前後を境
にして下降トレンドと上昇トレンドが入れ替わっていることがはっきりと認識できる。
これは、バブル期に投資した大幅な有利子負債の処理にめどが立ち新たな成長段階へ
移っていることを示している。2000 年前後に視点を当て、もう一度売上高さを見ると、
最大手の三井不動産の成長の傾向が変化し、他の不動産会社も引き続き上昇傾向を示
していることが見て取れる。以上より、大手不動産業界は 2000 年を境にして上昇トレ
ンドへ移行し、失われた 20 年といわれる現代においても 2000 年以降には体力を取り
戻し成長していると言うことができる。 
以降、本論では不動産業とは大手総合不動産のこと指すこととする。 
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図 4.2 大手不動産会社の売上高推移  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.3 大手不動産会社 営業利益率推移  
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 次に大手不動産会社の 2012年度のセグメント別の売上高さと営業利益のグラフを図
4.4 と図 4.5 に示す。大手 4 社の平均営業利益率は図 4.3 から約 15％であり、製造業
と比較しても高い利益率を誇っている。内訳を見ると、売り上げの多角化は進んでい
るものの収益のほとんどを支えているのは、賃貸収入であることが分かる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.4 大手不動産会社のセグメント別 売上高比率  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.5 大手不動産会社のセグメント別営業利益  
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第2項 設計事務所 
 
設計事務所というとは一つの職種と思われがちだが、その内部は大きく分けて意匠
設計と構造設計と設備設計の 3 つに分かれている。同じ組織内に各専門がおりチーム
を組んで一つのプロジェクトの設計図を描くことが一般的である。設計事務所は施工
会社とは契約関係になく、直接発注者から設計・監理契約を結び、施工者とは独立の
関係を保つことで、プロジェクトに対する総合的なプロデューサーであることが望ま
れている。建築主に対する設計の専門的助言者としても施工者に対する技術的指導者
としての立ち位置を取っている。 
 
では設計事務所のしている仕事は製造業における設計とどう違うのかという点にお
いて述べておく。通常の製造業であれば、設計と製造は同じメーカーがするものとい
うのが一般的である。建設業の場合は、公共工事では設計と施工が違う場合が多いが、
民間工事であれば設計施工が同じ場合もある。公共工事の場合は税金を利用している
こともあり、第三者の目が必要ということから分離発注をされることが多いことが理
由となる。いずれにせよ、設計・監理業務を中心として設計事務所の提供している価
値は設計図という図書であり、また建築物を建てる際に意匠、構造、設備の面におい
ての機能を発揮するために必要な技術的・経済的判断を行う業務であると言える。 
 
縮小する建設市場の中でゼネコンの設計分野への進出も進み、設計事務所の売上高
さは減少している。設計市場も建設市場の一部であることから、第 1 章で述べた通り、
建設投資が少なくなると同様に設計事務所の仕事も少なくなっている。昨今は設計施
工を前提として多様な発注方式も公共工事に投入されるようになり、市場全体が縮小
する中で川下の施工会社からの押し上げとともに設計業務の減少が進んでいる。 
 図 4.6 と図 4.7 に大手設計事務所 4 社の売上高さの推移と純利益率（営業利益率の
情報取得上困難なため）の推移を示す。売上高さは最近 10 年間、変化はしていないよ
うに見えるが、最大手の日建設計が下降傾向をしめし、この 10 年間で売上高さは約
15％減少していることが分かる。一方で三菱地所設計は上昇傾向を示している。また、
利益率は 2008 年を山に上昇しているが、これは IT バブルによる大型プロジェクトの
完成が進んだ結果、単発で利益を上げる物件が出たことによる影響である。しかし、
2012 年には各社とも IT バブル前に戻っていることが分かる。 
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図 4.6 大手設計事務所の売上高さの推移  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.7 大手設計事務所の純利益率の推移  
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 次にセグメント別の傾向を示すが、日建設計以外は有価証券報告書が公開されてい
ない。よってセグメント別の利益は公開されていないため、設計事務所としての特徴
は日建設計のセグメント別売上高さを持って説明することとする。 
図 4.8 からも分かるように、最大手の設計事務所の売上の 98％は設計監理業務であ
ることから得られる利益の大半もこの設計監理業務からのものと判断できる。総合不
動産業と違い、売上や収益の多様化は進んでおらず、本業のみに頼った経営を行って
いると言える。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.8 大手設計事務所 セグメント別売上高 
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第3項 ゼネコン 
 
ゼネコンとは、正式には General Contractor の略である。日本語訳をすると総合請
負者と言われている。ではスーパーゼネコンとは一般的にゼネコンの中でも売上高さ
の上位 5 社をそのように呼んでいる。 
 
日本の公共工事の多くは、設計・施工分離型発注が多い。ここでいうゼネコンは製
造業で言うところの組み立て産業を中心にしている会社として考えてよい。経済成長
が著しい時代においては、売り上げ高さ右肩上がりで伸びていたためその成長曲線と
同じ傾きで経営をしていれば会社は自然と成長していた。また民間建築工事も経済成
長とともに成長し、そして成熟時代に入った。2000 年代後半には、かつての超高層建
築もコモディティー化し、ある一定以上の資本があればどのゼネコンでも建築するこ
とができるようになった。超高層という製品としての競争力を失った大手ゼネコンは
製法である施工技術の合理化に進みながら価格競争以外の明確な価値軸をもたず進ん
でいる。世論の反発を受けて脱談合宣言を行った 2007 年以降は、バブル崩壊以降も収
益を支えてきた公共工事が価格競争に陥ったこともあり、縮小する市場と激しくなる
価格競争により売上を徐々に減少させ、利益率も下降トレンドから抜け出せないまま
多くの会社が存在している状況である。 
 
大手ゼネコン 5 社の売上高と営業利益率の関係を図 4.9、図 4.10 に示している。第
1 章で述べたとおり、縮小する建設投資と比例するように売り上げ高さも減少傾向であ
る。1993 年ごろまでのバブル崩壊まで売上高さと営業利益率ともの大きな上昇を示し
た。しかし、それ以降売上高さは下降トレンドを示し、営業利益率も下降しているこ
とが分かる。注目すべきなのは、営業利益率が売上高さと同様に減少傾向であるとい
う点である。市場だけの減少であれば単純に売上高さが減少するはずである。しかし、
営業利益率も減少していることから経営状況は苦しいということが分かる。1995 年以
降の利益率の低さは顕著であり、2010 年前後には大きな赤字を計上する会社も見られ
た。これは海外案件の採算悪化によるものであり、縮小する国内市場の打開に向けた
取られた海外進出でさえも、大きなリスクをはらんでいることが示された結果である。 
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図 4.9 大手ゼネコンの売上高さの推移  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.10 大手ゼネコンの営業利益率の推移  
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 上場大手ゼネコン 4 社のセグメント別売上高と営業利益を図 4.11、4.12 に示す。  
各社のセグメントは統一されたものではないが、各社とも売上・営業利益とも建築・
土木事業が 7 割を超す中心的な事業であることが分かる。  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.11 大手ゼネコン セグメント別売上  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.12 大手ゼネコン セグメント別営業利益  
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第4項 建物管理業界 
 
いわゆるビルメンテナンス会社やビル保守会社と行った方が良いのかもしれない。
提供している価値から述べると、建物を建設し引き渡した後の建物に入り、スムーズ
に運営できるようにサポートする会社と言う位置づけが正しいであろう。その業務に
付帯する形で利用者が建物に求めることは結果的に仕事として行うようになったと解
釈すべきである。インターネットやセキュリテリの強化なども当然のように建物の一
部として組み込まれるようになり、自社管理では難しく、専門会社へ委託することが
多くなっている。 
 
建築物の所有者が直接雇用する場合は少なく、専門事業者に請け負わせることが多
い。事業者としては、不動産系、鉄道会社系、小売り系、ゼネコン系など建物に付随
したサービス業であるため、建物が事業と関連している会社の子会社や関連会社が多
いことが特徴である。また一方で独立系の会社も事業をしている。労働集約型である
ため初期投資が軽微であることから、新規参入がしやすい事業形態と言える。 
 
図 4.13,4.14 に大手建物管理会社の売上高さと営業利益率の推移を示す。売上高さ
は 1999 年以降、上昇傾向を示していることがわかる。建物の高度化に伴い、アウトソ
ーシング化が進んでいることが影響していると思われる。また営業利益率は会社によ
って分散傾向であったものが、約 6％付近に集中している傾向を示している。競争によ
り同質化が進んでいる過程と考えられる。 
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図 4.13 大手建物管理会社の売上高さの推移  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.14 大手建物管理会社の営業利益率の推移  
 37
図 4.15、4.16 にセグメント別の売上高さと営業利益率を示す。売上、営業利益とも
建物管理に関わる事業が過半を超えており、事業の中心であることが分かる。小売り
系のイオンデューラーは収益の多角化が進んでいるが、イオン店舗内の仕事が中心で
あることが事業の種類に影響を与えている。  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.15 大手建物管理 セグメント別売上 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.16 大手建物管理 セグメント別営業利益 
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第3節 業界の俯瞰 
 
前項までに建設不動産バリューチェーンを構成する要素の特徴を個別に述べてきた。
この節では建設業バリューチェーンを構成する事業を俯瞰しその特性を述べる。図
4.17、図 4.18 に売上高さと営業利益率を売り上げ規模の小さい設計事務所を除いて不
動産、施工、建物管理業界をデータの公開されている範囲で同じ図に示している。 
 
このバリューチェーンを構成する業界別で売上高さをみると、青で示した不動産は
上昇傾向であり、赤で示したゼネコンは下降傾向であり、この 2 業種は逆相関の傾向
であることを示している。建設市場全体は縮小傾向であることを第 2 章で述べてきた
が、不動産業界は売り上げが伸びているということになる。これは価値の移動を示し
ているともいえる。価値とは顧客が払う対価であるため、売上のことである。 
 次に利益率に目を移してみると、利益率の高い方から順番に不動産、建物管理、ゼ
ネコンとなる。1990 年代後半以降、バブル期の不良債権処理を終えた不動産業は上昇
しているにも関わらず、ゼネコンは同時期より低空飛行を続けていることが分かる。
ゼネコン業界の動きは第 1 章の図 2.1 の建設市場の状況と連動していることが分かる。
大手 5 社の売り上げがピークであった 1992 年ごろに、営業利益率もピークを示してい
る。建設市場が成長するとともに、営業利益率も伸びるという状況であった。建物を
造って提供することに価値があり、また付加価値も市場から認められていたと言える。
しかし、市場の縮小と共に、ゼネコンの売り上げは減少し行くこととなる。 
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図 4.17 売上高さ俯瞰図  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 4.18 営業利益俯瞰図  
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第５章 プロフィット構造 
 
 
第１節 建築業のスマイルカーブ化とイナズマ化 
 
 前章で大きな特徴を掴むために連結ベースで業界ごとの傾向を示してきた。しか
し、特に総合不動産における建物管理業やゼネコンにおける開発や土木工事は、建
物としての事業の価値連鎖として扱うことには抵抗がある。そこで、詳細な検討に
あたり、建設不動産バリューチェーンとして営業利益率から見えてくる特性を本節
で確かめる。2012 年のデータを公開している会社のうちセグメント別で国内建築業
のデータを得ることができる会社を筆者が選択をした。その会社一覧を表 5.1 に示
す。 
 
 
表 5.1 建設不動産バリューチェーンの選択会社一覧  
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表 5.1 に示した会社のセグメント別で、縦軸に営業利益率、横軸にバリューチェ
ーンを図 5.1 に示した。図 5.1 の付表内に平均値と標準偏差を記載し、図の赤線は
平均値を示している。不動産は不動産投資と建物管理を別セグメントとして、利益
率を計算している。また、ゼネコンは国内建築業におけるセグメントにからデータ
を得ている。この事実より第 3 章 3 節 6 項で述べていたスマイルカーブ化が建設不
動産バリューチェーンでも起きていると言えるであろう。製造業で一般に言われて
いた組立・製造では利益が出にくいという事実が、建設業にも当てはまる。 
 
製造業のスマイルカーブ化は、情報のデジタル化、グローバル化、モジュール化
によってもたらされたと言われている 14）。製品の設計情報はデジタル化され、生産
拠点はグローバルで考え全社戦略として決定される。そして、その設計は誰でも作
れるようにモジュール化される。この流れが製造業におけるスマイルカーブ化の原
因である。 
では建設業ではどうであろうか。たしかに、設計情報や施工情報のデジタル化は
進み、設計図においても共通部分は使いまわすことが現実社会では起きてはいる。
よって、製造業と同様、建築業のスマイルカーブ化の理由の一つにデジタル化はあ
げられるであろう。設計情報や施工情報がデジタル化することである部分がモジュ
ール化し、今まで特定の会社しかできなかった設計や施工が、資本力がある会社で
あれば可能となり相対的な設計と施工の価値を下げていると言える。では、グロー
バル化はどうであろうか。土地やそれに根付いた建物自体はグローバル化できない。
しかし、建物を構成している部材の調達先はグローバル化している。組立としての
完成場所は動かせないが、部材は動かせるからである。建設業は土地に根を下ろし
た一品生産であり工場での大量生産とは全く違うことから、製造業のスマイルカー
ブ化を説明できた理由だけでは、建設不動産バリューチェーンのスマイルカーブ化
を説明することはできないのである。この内容の詳細については次節の考察で述べ
ることとする。 
 
 図 5.2 は縦軸に売上高さ、横軸にバリューチェーンを示している。図 5.2 の付表
内に平均値と標準偏差を記載し、図の赤線は平均値を示している。不動産と施工は
売上高さが高いことが分かる。営業利益ではスマイルカーブ化を示したものの、売
上高さでは製造組立部門のゼネコンが高く、イナズマ化していると言える。製造部
分は規模を追求している事実が結果としてよく分かる。取引の規模は価値とも言え
るものの、付加価値というべき営業利益率とは違う傾向を示している。この図から
建設業でいうところの製造・組立のゼネコンは仕事の規模は大きいが利益が低いこ
とが建設不動産バリューチェーン内でも改めて示される形となった。 
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図 5.1 営業利益率のスマイルカーブ化  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 5.2 売上高のイナズマ化  
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第２節 アドバンテージマトリクスによる事業特性 
 
建設不動産バリューチェーンの構成において、実際には 1 社で数か所の要素を担っ
ている会社が多い。よって、表 5.1 に示した会社をセグメント別に売上高さや営業利益
率から業界の特徴を述べるのに、本節では図 5.3 にアドバンテージマトリクスを示す。
アドバンテージマトリクスは同じ業種内におけるポジショニングを把握する際に一般
的に利用される 15）。業種が違うが同じバリューチェーン上にいる会社をアドバンテー
ジマトリクスに配置することから、見えてくることは産業構造の違いである。図 5.3
内に赤線を引くことで、ゾーニングを分けてみた。  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 5.3 アドバンテージマトリクス 
 
以上より、同じバリューチェーンを構成する要素ではあるが、業種によってポジ
ショニングに特性があることがわかる。  
① 右上（規模型）  ：不動産ゾーン 
② 右下（手詰まり型）：施工ゾーン 
③ 左上（特化型）  ：建物管理ゾーン 
④ 左下（分散型）  ：設計ゾーン 
上記に示した通りで、建設不動産バリューチェーン内での事業特性が判断できる。
産業構造としての特徴を端的に表している。不動産業はゾーンとして広い。しかし、
このようなルールに一致しない会社も一方で存在をしている。具体的に言うと、設計
グループでは三菱地所設計が他の設計と比較して高い営業利益率を示しいている。施
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工では、長谷工も高い営業利益率を示している。また三井不動産の建物管理会社は高
い売上高さを示している。これらに共通して言えることは、バリューチェーンの範囲
が一つの要素だけではなく、ある一部分において垂直統合をしているという点である。
不動産からみると、設計や建物管理は川下統合にあたる。施工にとっては、設計は川
上統合であり、建物管理は川下統合である。川上の会社が垂直統合する場合には必然
的に川下統合となり、バリューチェーンの中央に位置する場合は川上でも川下でも統
合ができる状況である。 
このことから、建設不動産バリューチェーンを構成する個別要素は、業種別で産業
構造としての特性を示す一方で、垂直統合と水平統合を行うことでポジショニングを
している理解になる。 
 
 
第３節  垂直統合と水平統合 
 
建設不動産バリューチェーンの統合パターンを図 5.4 に示している。各社とも生来
の本業が要素としてバリューチェーン上に存在し、その要素のいくつかを内製化する
パターンが前節で確認されている。 
 
垂直統合を進めている会社にはどのような特徴が見られるのだろうか。まず、不動
産を生業とする会社では、建物管理を持ち、設計を持つ会社もあるが、施工を持って
いる会社はない。バリューチェーンの両端を所有し、事業をコントロールしている様
子がうかがえる。設計事務所は統合を進めていない。施工ではバリューチェーンの中
央部分を生業としていたが、その要素のみで会社をドライブできていた時代は良かっ
たが、昨今は低い利益率に苦しんでいる。バリューチェーンの両側に押し出す形で、
スマイルカーブでは営業利益率のカーブを昇るように経営の舵を切っている様子がう
かがえる。施工は建設不動産バリューチェーンすべてを統合する会社があるものの、
他の要素からゼネコンを統合しようとする動きはない。両端を押さえている不動産に
とって、営業利益率の低い施工を統合する経済合理性がないのであろう。しかし、元
来施工要素を生業とするゼネコンにとっては本業が事業の中心であることから、その
部分は残しつつも隣の分野の事業統合を進めている。その背景には請負業の利益率の
低さとバリューチェーンを両サイドに進めることへの経済合理性が企業の主たる判断
になっていると思われる。 
 
川下統合と川上統合という垂直統合について述べてきた。産業組織論でいう業界構
造がある特徴を持つ中で、業界内部の会社の特性を説明することがポジショニングと
なる 11）。その中で企業の動きから分化と統合を進めいている傾向があるという知見が
得られる。 
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ではもう一つの統合として、水平統合がある。製造業では水平統合の事例が多くみ
られる。企画や設計に特化している会社や、各メーカーの組立製造のみを業としてい
る会社など、バリューチェーンの構成要素の一部分の役割に特化し、拡大していく選
択をしている会社がある。台湾の鴻海などはこれにあたる。もっとも経済合理性にか
なう方法の 1 つが分業であったと言えよう。サプライチェーンマネジメントも含み、
この製品の部品を内製と外製にわけてどこで作りどこから調達するのか？その判断の
中でグローバル化の中で分業が進んだと言えよう。  
では、建設不動産バリューチェーンでいうと、どうであろうか。建設業における水
平統合とは、不動産、設計、施工、建物管理、それぞれがその分野で拡大路線を選択
するということになる。しかし、現実社会はその選択をして事業を拡大させている会
社はほとんど見当たらない。かつて企業再生のための合併があったが、戦略としての
拡大ではない。ゼネコンに関して言えば、1992 年ごろまでの建設市場は右肩上がりで
あり、施工のみを追求していれば良かったと言えるかもしれない。売上高を伸ばせば
利益が伸びるという背景があった時代のことである。しかし、そのころは水平統合と
いう戦略ではなく、市場の成長という説明のほうが正しい。事実、合併するゼネコン
もこの時期にはなかったことからも言える。  
 
(1)サンドイッチ型 
 
 
(2)施工無型 
 
 
(3)管理型無型 
 
 
(4)垂直統合完成型 
図 5.4 垂直統合のバリューチェーン 
 
以上述べてきたように、同じバリューチェーン内にいる 4 つの業種は、産業構造と
しての位置がある。一方で 1 つの業種内で個別の会社をみると、要素の内部でさらに
セグメントを特化する会社や、要素を統合することでポジショニングしていることが
分かる。業界内部での少数の現象の説明をすることは、バリューチェーン内で分化と
統合をすることでのポジショニングの変化で可能であるが、最も多くの現象である不
動産建設業のスマイルカーブ化のメカニズム全体への説明としては不足である。  
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第４節 技術力と競争力 
 
 施工であるゼネコンには「技術力」という言葉が存在する。その言葉の使用範囲
は広く、あらゆる場面に登場しフィットできるがその効力が明確ではなく魔法のよ
うな言葉である。しかし、大手ゼネコンはこぞって技術開発をしている。そして「う
ちには他社には負けない技術力もあり、独自技術もたくさん所有している。」と自
負している。経営的な視点で見ると、かつて超高層ビルなど技術力自体が競争力を
生み出し、競争のルールを変化させていたことも事実であろう。バリューチェーン
内の一つの要素が何かしらの大きな力をもち他の要素へ影響を与えることができて
初めて技術力の存在が認められる。技術力が川上や川下への交渉力に影響を与える
ことができて初めて技術力は存在していると経営学的には言ってよい。その効力が
なければ存在していない状況と同じだからである。では、バリューチェーン内の定
量的に判断できる現在の技術力とは何か、その中の一つとしては特許が存在してい
る。  
ゼネコンは多くの特許を取得している一方で設計事務所も少ないが特許を取得し
ている。建設不動産バリューチェーンの中でも、ものづくりにかかわる要素を担っ
ている部門である。一方で不動産業や建物管理業の会社で一部取得している会社は
あるものの、その内容は子会社のハウジングによるもので、本論で述べている建設
不動産バリューチェーン内での話ではない。このことからも不動産業や建物管理業
はサービス業であることがわかる。しかし、設計やゼネコンにその役割をアウトソ
ーシングしてビジネスをしていると解釈できる。つまり、技術は所有せずに買って
きて使用し、モノを完成させて売っているのである。しかし、不動産業や建物管理
業にとっての技術とは何か？という話になる。サービス業にとっての技術力である
特許とはないのか。あるのであればそれはどのようなものなのか。この点について
インタビューを行った。  
 
大手不動産会社に努めるＡ氏（勤続 20年）へインタビューを行った際の言葉がある。  
「弊社はハード面ではなく、ソフト面での顧客に対するサービス業なので技術に対
してプレミアムを払うことは、通常の場合ほとんどない。弊社の力はファシリテイ
ト能力である。多くのコンテンツをまとめ上げて、顧客に満足してもらうコーディ
ネイトすることが最大の能力である。」  
このインタビュー結果からもわかるように、設計事務所やゼネコンが固執している
技術力の存在感は現在の大手不動産会社にとって存在は大きくないと言ってよい。
不動産業にとって誰にどんな価値を与えるのかはこの言葉の中に明確に語られてお
り、そのために必要なものは技術力のみではないことがわかる。ゼネコンや設計事
務所にとって最も大きい顧客の一つである不動産業とは見ている世界観が違うので
ある。特許は手段であって目的ではない。建設不動産バリューチェーンにおいては、
技術自体も手段であって目的ではない。これは決して技術を否定するものではなく、
目的ではないということを認識することが、技術力と競争力という視点で必要なこ
とある。  
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第５節 バリューアップとバリューエンジニアリング 
 
建設不動産バリューチェーンを構成している各要素は同じ方向を向いているのであ
ろうか。バリューチェーンのもっとも川下は最終消費者であることは言うまでもない。
不動産業界と建設業界にはそれぞれバリューアップとバリューエンジニアリングとい
う言葉がある。バリューアップとは、今存在している価値に、投資をすることでさら
なる付加価値を追加して、そのものの価値を上げるという意味である。不動産業が重
きを置いているバリューとは、金額として価値がいくら上がったのか？という点であ
り、式で示すと以下の通りとなる。  
 
ＶＵ＝Ｃ（回収金額）‐Ｃ（投資金額）  
 
一方バリューエンジニアリングとは GE で生まれた言葉である 16）が、一般的に製造
業や建設業で使用される言葉であり、建設業が重きを置いているバリューとは、品質
に対しての投資金額であり、その物の価値がどれだけ上がったのか？という点であり
式で表すと以下の通りとなる。  
 
Ｃ（投資金額）
Ｑ（品質）
＝ＶＥ  
 
このことから同じバリューチェーンにいながら、重きを置いている価値が同じではな
いとうことが分かる。プロジェクト全体の価値を高め、結果的に回収できる金額を多
くしようとする不動産。不動産に取ってのバリューとは単位がコストである。そのた
めに必要なビジネスをしていることとなる。しかし建設業側は、いかに安く合理的に
建物を作れるのかという価値観でいる。ゼネコンに取ってのバリューとは単位が品質/
コストである。投資に見合う建物を提供出るかどうかに重きを置き、その行為の中で
コストを回収するのである。誰にとっての価値を創造しようとしているのかに大きな
違いあることから、理念ともいうべき価値観が違うのであろう。  
そもそも同じバリューチェーンを構成する要素として捉えると、建設不動産バリュ
ーチェーン全体で顧客にとって価値を高めることが最終的な着地点となる。建物とい
う商品を購入したり、借りて利用したりする会社や個人にとって、価値が最大化する
ための行為が、建設不動産バリューチェーンの果たすべき役割である。顧客にとって
価値がある場所へ適切な投資を配分するし、価値を最大化するためにバリューチェー
ンのコントロールポイントを握る必要がある。必要があるからである。土地にコスト
がかかりすぎても望ましくはなく、設計や製造がおろそかになる。逆も然りである。
顧客の快適な価値バランスにフィットする投資配分をしたものを提供すべきなのであ
る。  
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第６章 考察 
 
 
第１節  製造業と建設業の違い 
 
総合建設業は安泰ではない。総合商社、総合不動産など総合とつく会社は必ずと言っ
てよいほど経営的な危機を迎えてきた。前章までの分析結果より、利益を生んでいる
場所は建築業バリューチェーン内のどこであり、それはなぜか？という問いに答える
のがこの章の役割である。 
 
スマイルカーブ化のメカニズムの解明の話の前に、製造業と建設業の違いについて
以下に述べる。 
製造組立部門の利益率が下がりスマイルカーブ化した製造業の理由であるグローバ
ル化、デジタル化、モジュール化 13）は、建設業でも起きている。ただし、正確に言う
と最終組み立て産業のゼネコンにはグローバル化のみが起きていない。地に根付いて
いることで水平統合しにくい点がおもな原因かもしれない。建設業の特性とは、建物
が地に根付いているという点である。これは何を意味するのかというと、工場で生産
するように製造場所を指定できない点と完成品を動かせない点である。製造業は製品
を作るうえで、どこで作りどこで売るのか、どの部分を内製し、どの部分を外製する
のかを会社がコントロールしている。そして製造過程において材料を納入する工場を
指定し、完成品を運ぶ場所を指定している。この行為ができる特徴を持っていること
こそ、グローバル化を促進していると言ってよいであろう。そしてモジュール化とは
そのための手段から生まれたものである。  
翻って建設業の場合は、生産場所の指定や完成品の物流行為ができない。この特性
が、生産に特化し水平統合を行うメリットをなくしている。つまり製造業で言われて
いるグローバルで SCM を検討し水平統合するという理論は適用ができないことを意
味している。一品注文生産品であり、土地は運ぶことができない。建設物の部品はグ
ローバル化し統合は進んでいる。しかし完成品は動かせない。製造と販売の場所が一
致しているのである。製造業のように、生産をあるカ所へ集中させて効率を上げるこ
とは産業特性上できないことから、水平統合によりスマイルカーブの溝底を上げる方
法がないのかもしれない。  
この唯一であり、最大の特徴を充分にとらえたスマイルカーブ化への説明が必要で
あろう。  
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第２節 プロフィットゾーン 
 
 建設不動産バリューチェーンのスマイルカーブ化を進めている収益性は、どうのよ
うに説明されるのか。エイドリアンは著書「プロフィットゾーンの経営戦略」の中で、
「企業の第一の問題は収益性である。利益を上げることができるのは業界内のどこに
おいてなのか。現在のプロフィットゾーンはどこなのか。」6）と述べており、スマイ
ルカーブ化のメカニズムの解明には、建設不動産バリューチェーン内での利益はどこ
なのかに注目する必要がある。  
そこで、説明を単純化するために、建築業バリューチェーンの各要素から大手と呼
ばれる会社を 4 社取りあげ要素ごとに平均化したデータを利用することとした。横軸
をバリューチェーンの順序に合わせて記載し、その幅に売上高さを、そして縦軸に営
業利益率をとると図 6.1 のように示される。横軸縦軸ともオンスケールで示している。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 6.1 建築業のプロフィットゾーン 
 
 図 6.1 を見て、その収益性の差に改めて愕然としたのではないだろうか。筆者にと
っては予想していた通りではあった。最も川上である不動産と川下である建物管理が
より大きな利益率を上げていることがこの図から分かる。面積を最大化することが利
益を最大化するのと同意となることから、不動産は大きな面積を有しており、設計は
非常に小さい。施工は売上高こそ大きな幅を持っているが、営業利益率が低いため面
積は売上高さの割には小さい。建物管理は、売上高さは大きくないものの、比較的高
い営業利益率を示している。建設不動産バリューチェーンの中で圧倒的な利益の差を
分かり易く表現できている。注目すべきは面積の大きな、つまり利益の大きな要素で
はあるが、一方で面積が小さい部分、つまり利益の小さな部分が同時に発生している
こともある。 
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エイドリアンは「顧客は情報へのアクセスが容易になり最も有利な条件で買い物が
できるようになった。そして企業は生産性の向上を目指して低価格化により市場を獲
得しようとした結果、非プロフィットゾーンが形成された。」6）と言っている。 
この図 6.1 は、利益を上げることができているのは業界内のどこなのか？という問
いに明確に答えており、建設不動産バリューチェーンの中のプロフィットゾーンは不
動産であり、非プロフィットゾーンは設計と施工であるということになる。第 5 章で
はスマイルカーブ化とイナズマ化という図を示すことで利益率と売上高さの特性を説
明した。建設不動産バリューチェーン内のフォースがバランスしていれば、スマイル
カーブの溝は浅くなる。しかし、偏ったフォースが働いているとその溝は深くなって
しまう。何かのフォースでこの現象が生み出されているはずである。 
 
建設不動産バリューチェーンの中で、価値を作り出しているのは不動産であると言
える。図 6.1 を見る限りでは、不動産に売上高と利益配分をコントロールされている
ように映る。次節では建設不動産のバリューチェーンを深く掘り下げて行き、プロフ
ィットゾーンを生み出し、スマイルカーブ化させている原因を探っていくこととする。 
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第３節 バリューチェーンの戦略的コントロールポイント 
 
建築不動産バリューチェーンは図 4.1 に示したように最終消費者側から見た場合の
サービスの流れを示している。しかし、ここではバリューチェーンを構成する要素別
に買い手と売り手という切り口で見ることで、どの要素がコントロールポイントとな
っているのかを明らかにして行く。建設不動産バリューチェーンの両端に不動産へ土
地を提供する地権者とサービスを受けるユーザーを加えることで、そのメカニズムを
明らかにする。図 6.2 に建設不動産バリューチェーンに地権者と最終消費者を含む両
端を加えたものを示す。さらに、不動産、設計、施工、建物管理の要素への供給先と
いう切り口でそれぞれの要素別に表現すると、図 6.3 の流れの通りである。 
 
 
 
図 6.2 建設不動産バリューチェーン+2 
 
 
 
 
(1)不動産  
 
 
 
 
(2)設計 
 
 
 
 
 
(3)施工 
 
 
 
 
 
(4)建物管理 
 
 
図 6.3 要素別バリューチェーン 
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(1)不動産の流れ 
不動産の開発行為には、まず土地の供給が必要である。この供給者は地権者という
ことになるが、個人・法人等多数に及ぶ場合から 1 名や 1 社の場合もある。不動産会
社は地権者から得た土地に開発行為を行い、ユーザーに賃貸や売却を行うことが一般
的な流れである。実際には設計事務所が設計しゼネコンが建築しているものの、ユー
ザーが借りたり、購入したりするのは不動産会社からであることを示している。 
 
(2)設計の流れ 
実際に建物の図面を作成するにあたり、一般的な事務所であれば必要な情報の指示
と注文は不動産会社から行われる。その情報に基づき、設計事務所は設計図を作成し
不動産会社へ納入する。このとき設計図の注文者は不動産であり、設計図を受け取る
のも不動産である。よって、設計業務を中心とした仕事の流れは図 6.3（2）に示す通
りとなる。 
 
(3)施工の流れ 
ゼネコンは不動産会社より、設計図通りに建物を建てるように注文を受け工事を行
う。最終的に出来上がった建物は不動産会社へ引き渡す。建設にあたっては様々な会
社が工事を行うが、契約はゼネコンを元請としてピラミッド型になっているため簡潔
にその仕組みを示すと図 6.3（3）に示す通りとなる。 
 
(4)建物管理の流れ 
最後に建物管理である。完成した建物の管理費はその建物を使用するユーザーから
集められた管理費から支払われることとなる。例えば、実際のサービスを受ける建物
を借りている会社は、賃貸料は(1)で示した通り不動産会社に支払うが、管理サービス
自体は建物管理会社に支払い、サービスを受けることとなる。図 6.3（4）に示す通り、
そのサービスはユーザーに提供されているのである。 
 
 以上述べたように、建設不動産のバリューチェーンの中の個別要素を中心として仕
事とお金の流れを示した。これにより建設不動産バリューチェーンにおける力を個別
に表せていることとなる。「不動産」という個別要素が(1)～(3)に出てくることが分か
る。よって、この図をまとめることで建設不動産バリューチェーンにおける戦略的コ
ントロールポイントが見えてくるはずである。この「不動産」を中心として図 6.3 を
整理すると図 6.4 のような関係性が出来上がる。 
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図 6.4 建設不動産バリューチェーンの構造 
 
 エイドリアンはその著書「プロフィットゾーンの経営戦略」の中で、以下のように
述べている。「業界内での戦略的コントロールポイントを探索しなければならない。」6）
では、建設不動産バリューチェーンにおける戦略的コントロールポイントとはどこに
なるのであろうか。建設不動産バリューチェーンを要素別に分解し、個別に供給関係
を明確にしたあとに、共通項をまとめた結果、供給の矢印は不動産を経由しているこ
とが図 6.4 より明らかとなった。さらにいうと、建物管理が不動産の子会社であった
場合は、すべての取引が不動産会社を通っていることになる。 
図 6.4 に示した構造からも分かるように不動産は、取引に関係する建設不動産バリ
ューチェーンを構成する要素全てと矢印で直接結ばれている。つまりすべての取引は
不動産を通っているのである。 
一方で図 6.3 に示すような個別の取引では部分最適を目指しているものの、本来の
消費者からみたバリューチェーンである図 6.2 から見ると、部分最適の集合体が全体
最適になっているとは限らない。しかし、不動産会社だけは個別要素との取引は全て
行う部分最適ビジネスを行う一方で、全体のコントロールポイントを握り最終消費者
を見据えた全体最適を見通したビジネスを行っているのである。 
 
また、図 6.4 を見るとユーザーからお金が二回払われていることに気が付く。つま
り建設不動産バリューチェーンを構造化したモデルは、実は二つのビジネスから成り
立っていることが分かってくる。土地を購入し建物を建てて販売や賃貸をして投資を
回収するフロー型のビジネスと建物管理という業務を受託しその提供するサービスか
ら繰り返し収益を上げて行くストック型のビジネスが存在している。バリューチェー
ン上で図化したものを図 6.5 に示す。 
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図 6.5 二つのビジネスモデル 
 
ここで示したいことは、ビジネスモデルの違いではなく、フロー型ビジネスを行う
ことでストック型ビジネスを生み出しているという点である。不動産会社は自らビジ
ネスを作り出し、フロー型で回収した上、更に子会社の建物管理からストック型の収
入を得ているという点である。二重の収益が上がるように実行されているのである。 
 
さらに図 6.4 からもう一つのことが言える。この構造は製造業に似たビジネスの仕
組みになっているということである。地権者から原材料である土地を購入し、そこに
創り上げる空間のコンセプトや価値観を示すことで、設計事務所やゼネコンに建物と
いう製品をアウトソーシングとして発注し、自社製品としてユーザーに販売するビジ
ネスである。建設不動産バリューチェーン内において、不動産会社の製品を設計事務
所とゼネコンに OEM（Original Equipment Manufacturer）していると解釈すること
ができる。 
一つの商品としての過程すべてに QCDSE が望まれているがゆえに、不動産が顧客の
実質的なワンストップとなり建設不動産バリューチェーンを最終消費者に向かって構
築し、プロジェクトのコントロールをしているメカニズムであると言える。 
 
 不動産は製造業に似たビジネスモデルでフロー型のビジネスを行い、さらに建物管
理というストック型のビジネスモデルから収益を上げているということが分かった。
顧客へのワンストップサービスを設計・施工へはアウトソーシングすることで成り立
たせている。以上より、建設不動産バリューチェーンの戦略的コントロールポイント
は不動産が握っていると言って良いであろう。 
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第４節 不動産に働くフォース 
 
前節にて戦略的コントロールポイントは不動産であることを説明した。そしてこの
節では、建設不動産バリューチェーンをスマイルカーブ化させているキーファクター
は何であるのかについて述べ、そのメカニズムについての考察を深めて行くこととす
る。 
 
建設不動産バリューチェーンを分解して構造化すると図 6.4 で示した通り、設計、
施工は不動産のアウトソーシング産業であると述べた。そこで不動産を中心として 5
フォースを図化すると図 6.6 の通りとなる。第 3 章の先行研究で述べたファイブフォ
ース分析を行うと、5 つの力が等しく作用しているわけではなく、いずれかの要因が大
きく影響を与えていることが分かってくる。よってスマイルカーブ化のメカニズムの
解明に迫るためには、不動産に働く外部フォースと、不動産内部に働くフォースに分
けてアプローチして行くことが必要となる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 6.6 不動産ファイブフォース 
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（１） 内部フォース  
 
不動産内部に働く力を検討するために、図 6.6 で示した不動産部分のみを抜き出し
取引の流れを示すと図 6.7 の通りとなる。図の中には参考として不動産、設計、施工
の大手 4 社の平均売上高さと平均営業利益率を記載している。図からこのビジネスは
不動産を頂点とするピラミッド型でビジネスが構成されていることが分かる。 
仮にある一つのＡプロジェクトがあったとしよう。Ａプロジェクトでは不動産がプ
ロジェクトリーダーでとなり、いくら投資をして、どういう建物を設計し、それをい
くらでつくり、いくら回収するのかという全体のプロジェクトマネジメントをしてい
る。設計費用はあらかじめ建設投資金額の数パーセントという相場が決まっており、
建設予算の 2～3％が概算となる。設計事務所が決まり設計図が出来上がれば、大きな
プロジェクトであれば大手ゼネコン 5 社の見積もり比較を行い、一番安い会社へ発注
するという流れになる。Ａプロジェクトの実行が決定した時点で、施工会社できる会
社は 5 社存在していることとなる。設計により仕様は決定しており、いわゆる価格競
争以外の価値軸は存在しない状態である。さらにゼネコンの特性として 1 次下請け、2
次下請けという会社が多数ぶら下がっており、過度の価格競争により利益率が下がる
一方であることが想像される。 
そこで、ゼネコンの利益率が低い理由を大手不動産会社Ｂ氏（勤続 20 年）にインタ
ビューを行った。「建物はそもそもオーダーメイドの一品生産である。しかし、オー
ダーメイドなのはその組み合わせであり、建物を構成する部品は全てコモディティー
化している。その組み合わせが設計として出来上がってしまえば、それを造る行為自
体もコモディティーであると言える。よって、ゼネコンは価格競争に巻き込まるので
ある。さらに会社数が多いことも原因である。一つのプロジェクトをつかさどるのは
不動産 1 社であるが、ゼネコンは元請を決定する段階で価格競争を行う上に、決定し
た元請の下請けを加えると無数になる。その無数の会社も価格競争で決まることにな
るから、その集合体である元請の競争価格は原価ギリギリまで落ちるであろう。支払
いは労務費が多く利益率が上がるはずもない。」 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 6.7 不動産内部フォース 
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 インタビューの中で利益率が低い理由として、会社数の話とコモディティーの話の
大きく二つが挙げられている。まず会社数についてであるが、表 6.1 に一覧表を示す。
全国では、規模の大小さまざまであるため正確な数値は得られていない。東証一部上
場企業では設計事務所と施工会社を分けて示すことは困難なため同一欄内に示してい
る。ただし、設計事務所で大手と言われている会社のほとんどは株式を公開していな
いため、東証一部の会社のほとんどは施工会社と考えてよいであろう。全国規模にお
いても東証一部上場企業においても施工会社は不動産会社数より多いことがわかる。
会社数が多いことにより価格競争が促進されていると言えるであろう。また設計事務
所については、全国における会社数は不動産と比較して少ないことがわかる。会社数
によるフォースというよりも施工会社が多数いる中で工事予定金額が決められてその
数％という暗黙のルールがあるため、設計料は工事金額に引っ張られる特性がある。
このことが設計事務所の利益率を下げる理由の一つであると言える。 
 
表 6.1 会社数一覧 
 
 
 
 
 
 
 
次に設計事務所による設計図の作成時点で大きな意味の摺合せが仮に完了していた
とすると、施工のみはコモディティーと化している。工事方法による周辺への影響が
多少あるが、価格競争を大きく変えるほどの力はない。施工の合理化と言われるのは
価格競争で戦うための一つの手段なのである。  
 インタビューの文中に出てきた、「工事の部品はモジュールであり、設計はその組
み合わせである」という点を補足しておきたい。図 6.8 にその仕組みを記載している。
不動産から設計を依頼されたとしよう。どういう建物がほしいのかということを既存
の技術を組み合わせながらニーズにフィットさせて行く。当然何度もニーズとの摺合
せを行い、最終的に設計図という形で不動産側に引き渡される。設計図を作成する行
為自体は摺合せ業務である。この段階で一品生産に向けた調整は終わっていると一般
的には解釈される。出来上がった設計図は既存技術のモジュールの集合体で完成され
ている。組合せが完了しているモジュールの集合体はモジュールであり、規模はあれ
ども基本的にはどのゼネコンでも工事は可能な状態と言って良い。  
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図 6.8 設計のインテグラルと施工のモジュール化  
 
では、設計事務所の利益率はどうとらえるのが良いであろうか。先ほども述べた通
り、設計料は建設投資の数％という暗黙の相場が存在している。実際に設計行為に係
る時間の積算という計算手法に変更となったものの、積み上げた結果、着地する予算
額は同規模である。設計事務所は資産をほとんど持たず、図面をパソコン上で作成し、
設計図として完成させそれを売り物としている。シンプルに言うと事務所とパソコン
と人材でビジネスを構成している。大きな材料がない。しかし、図面の内容はオーダ
ーメイドの一品図面で、発注者側と多数回の摺合せを行ったうえで初めて完成する仕
事ではある。よって、労務費が多いビジネスであるため大きな利益率は出せないもの
の、ある一定の利益はだせるビジネスである。積み重ねなのでよほどのことがない限
り赤字にはならない。社内にはプロジェクトを兼務している設計者が多数いることか
ら規模を追求することで共通の固定費比率は下がり利益率は上がる傾向となるはずで
ある。価格競争は存在しているが、そもそもプロジェクト全体を見た時の設計への投
資金額はとても小さく、予算への大きな影響力はない。しかも発注者は価格で設計事
務所を選択するというよりも、設計事務所の得手不得手であったり、現在までの信頼
関係や仕事の規模で設計事務所が決定されることが多い。コンペ等もあるが設計内容
を争っているのであって、決して設計業務の価格を争っているわけではない。 
 
建設不動産バリューチェーンのスマイルカーブ化のメカニズムの解明に迫るために
は、不動産内部に働くフォースを説明してきた。施工の利益率を下げているキーファ
クターとしては、インタビューにあったように一つのプロジェクトに対して設計行為
を摺合せにて完了させて、モジュールの集合体としての建物を価格競争にて受注する
ため利益率が低下することを述べた。また設計は価格競争が中心ではなく労務費の集
合体であることからある程度の利益率は確保されているということを述べた。設計や
施工の利益率の説明を行って来たが、外部フォースの説明から、なぜ不動産は利益率
が高いのかという点について説明を行う。 
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（２） 外部フォース 
 
不動産の利益率はなぜ高いのであろうか。図 6.6 にある通り、不動産にとって新規
参入は少なく、代替えも一部のゼネコンが開発を行っているが規模も小さく脅威では
ない。借り手のフォースもあるが、そもそも相場観のあるものである。同業他社によ
る脅威はいわゆる地権者から土地を購入する段階で起こると考えて良い。これが一番
大きなフォースとなっていると言って良い。 
そこで、なぜ不動産の営業利益率は高いのかについて大手不動産会社Ｂ氏にインタ
ビューを行った。 
「プロジェクトの頭は不動産である。設計事務所もゼネコンもその一部でしかない。
プロジェクトを組立てる段階の話をすると、地権者から見れば土地を一番高く買って
くれるところに売りたいと思っているし、実際に払ってくれるところであれば（ある
程度信用のおける会社であれば）どこでも良いと思っている部分があるはずである。
プロジェクトの計画を作成した段階で交渉し、土地の購入に対して仮に計画以上の予
算がかかったとしても建設費用を抑える手段を不動産は持っている。ゼネコンに価格
競争をしかけて一番安い所へ発注すればよいということである。また多くの建物を一
度に同じ会社に発注し、安くさせる方法もある。もっと言うと高い土地代を購入して
も高く回収する能力もある。そもそも高く買うには高く売る力がないとできない。地
権者からすれば如何に高く買ってもらえるのかという尺度があり、不動産会社側にも
高く買えるためには高く売るだけの能力が必要である。大手の不動産と中堅の不動産
ではその点が違う。いわゆるブランド力があると言って良いと思う。 
 ゼネコンから安く買う力、土地代を高く買って高く売る力、プロジェクト遂行能力、
莫大な資金力、このあたりが大手不動産の強みであり、利益率が高い理由だろう。」 
  
 Ｂ氏の言う、莫大な資金力はプロジェクト遂行能力にも関わるのであろうが、大手
不動産会社は財閥系が多いのはそういう理由があるからと考えてよいであろう。では、
ゼネコンから安く買う力と土地代を高く買って高く売る力とは具体的にどういう効果
を表すのであろうか。インタビューをもとにプロジェクト全体の取引の仕組みの構造
化を試みた。 
 
不動産は投資業である。投資をして、そして回収をして、その差額を利益とする考
え方が業界内部には一般化している。汎用されている「バリューアップ」という言葉
がある。式で示すと以下の通りとなる。 
ＶＵ（バリューアップ）＝Ｃa（回収金額）-Ｃb（投資金額） 
つまりバリューアップとは利益のことである。不動産会社がいうバリューアップとい
うのはどれだけ利益を生み出せたのかという点である。 
 
ゼネコンから安く買う力とはどういうことなのか。説明をするために仮にプロジェク
トＸがあり、そこへ不動産が投資しようとしていた場合の想定とする。 
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Ｃｆ：土地代 
Ｃｚ：建設費（設計費を含む） 
Ｐｆ：利益 
とする。 
 
計画時より土地代が高くなってしまったとする。その時のプロジェクト全体の舵の切
り方には 2 通りある。一つは、建設費の圧縮でゼネコンから安く買うことであり、こ
れをプランＢとする。もう一つは、高く売る方法である。これをプランＣとする。 
 
（プランＢ）：「土地への投資が計画より多く、建設投資を圧縮しようとする場合」 
つまりゼネコンから安く買う力である。図 6.9 にプロジェクトの予算配分を計画時
のものとプランＢを示している。不動産は計画よりもオーバーした土地代の予算を補
てんするために建設費の圧縮を行ない、自社の利益を維持しようとする。仕様を下げ
て設計を行うと市場で売れない場合が発生するので、仕様を維持したまま、ゼネコン
に価格競争をさせて一番安いゼネコンへ発注を行う。先ほど述べた内部フォースによ
り、ゼネコンに対する買い手の交渉力がとても強いため、原価ギリギリでの競争とす
ることになる。この行為で利益は計画通りの確保をすることができる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 6.9 建設費の圧縮 
 
 ゼネコン内部ではどのようなことが起こっているのであろうか。第 5 章 5 節で述べ
たようにゼネコン側にもある数式が一般知として普及している。建設業が重きを置い
ているバリューとは、品質に対する投資金額であり、その建物の価値が品質とコスト
いう尺度からどれだけ上がったのか？という点に文化的に重きを置いている。それを
式で表すと以下の通りとなる。 
（投資金額）Ｃ
（品質）Ｆ
＝価値工学Ｖ
Ｚ
Ｑ
Ｅ )(  
この式を展開すると 
ＦＱ＝ＶＥ・ＣＺ・・・① 
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と表現される。ＦＱは投資金額ＣｚにＶＥという値をかけた時に生まれる建物の品質と
いう価値であると理解される。つまり同じ投資金額であってもＶＥの値が大きければ、
その価値は大きくなるということとなり、ＶＥとはゼネコンの能力であるとも言い換え
られることとなる。①式を元にグラフを書くと図 6.10 に示す通りとなる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 6.10 ゼネコンの能力 
 
プランＢで起こっていることは、買い手の圧力により要求品質ＦＱを維持したまま、
Ｃｚの投資を図でいう左側へ圧縮しようとする力である。そのためにはゼネコンには
ＶＥという能力を大きくすること、つまり傾きを大きくすることでニーズにこたえよう
とする。ＣＺで発注されたものを、ＦＱの原価がＣＸとする。ＣｚとＣｘの差額はゼネ
コンの利益になるはずであった。しかし、ＦＱは固定されたまま、ＣＺ自体が価格競争
にて決定されるため買い手の圧力によりＣＺはＣＸへ近づき利益は必然として圧迫され
る。これを繰り返すことで、ＣＺはゼネコンの原価に近づけるところまで近づき、利益
がゼロになるところで収束する。これより建設業に起きている低利益率の理由の一つ
を説明できる。次にプランＣを説明する。 
 
 
（プランＣ）：「土地への投資が計画より多く必要とし、建設投資を維持する場合」 
つまり高く売ろうとする場合である。図 6.11 にプロジェクトの予算配分を計画時の
ものとプランＣを示している。不動産は計画よりもオーバーした土地代の予算を補て
んするために建設費の投資を維持したまま高く売ることで、自社の利益を維持しよう
とする。価格を維持したまま品質向上への競争をさせて一番効率の良いゼネコンへ発
注を行う。こちらも内部フォースで説明した会社数の違いによる影響と設計図による
建設のコモディティー化により、ゼネコンに対する買い手の交渉力がとても強いため、
同じ金額でどこまで仕様を上げられるのかという競争環境となる。この行為で不動産
は高い仕様を同じ金額で手に入れることができ、高く売れることで利益は計画通りの
確保をすることができる。 
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図 6.11 建設費の維持 
 
この行為はどういう意味かということを図 6.12（1）、（2）に示す。Ｃｚという建設
投資は維持したまま、建物仕様を上げることで回収金額を多くしようとするパターン
である。（1）で示すのはＣＺを固定し、ＦＱを上昇させる。やはりこれもＶＥという傾
きを大きく取らなければ達成できない。これは能力である。ここで得た価値向上を価
格へ反映し回収するのである。これも買い手の交渉力によるフォースである。（1）を
分かり易くすると（２）に示す通り、買い手の力によって高められた仕様Ｆ´Ｑを達成
するには本来であればＣ´ｚが必要であるところをＣｚで発注されているためＶＥを
上げて左へ戻す必要があることと同意となる。地権者からの値上げのフォースを見事
に内部フォースへ切り替えて回収金額を維持しているのである。 
 
 
 
 
 
 
 
（１）               （２） 
図 6.12 建設費の維持 
 
以上二通りのパターンで外部フォースからの影響の説明を行った。本節では、不動産
をプロジェクトリーダーとしてのピラミッド構造が存在していることとインテグラ
ル・モジュールにより生まれる内部フォースの話でゼネコンの低い利益率、設計事務
所の利益率を説明し、地権者からの外部フォースを内部フォースに切り替えて高い利
益率を維持している仕組みを、事例を用いて説明した。 
 プロジェクト全体のコントロールは不動産によってされている。市場に最適となる
ようにどこにどれだけの投資を配分していくのか決める能力とポジションが必要であ
り、それをファシリテイト能力といい不動産が最も得意とする能力である。一方でゼ
ネコンの技術力とは建設投資の範囲でのＶＥを最大化する力のことと言える。ファシリ
テイト能力は全体最適であり、技術力は部分最適であるという見方もできる。 
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第 5 節 建設不動産バリューチェーンのスマイルカーブ化のメカニズム 
 
建設不動産バリューチェーンのスマイルカーブ化はなぜ起きていて、そのメカニズ
ムはどのようになっているのかが本論の中心である。よってこの問いに答えるべく本
章前節までに述べてきた内容をまとめて行く。 
 
① 各構成要素の営業利益率という尺度で調べると、建設不動産バリューチェーン
には、スマイルカーブ化が起きていることが分かった。 
 
② バリューチェーン内の利益の大きさを示すプロフィットゾーンを確認すると、
中央に位置する設計と施工の利益の大きさは小さく、川上に位置する不動産と
川下に位置する建物管理の利益が大きいことが説明できた。 
 
③ 戦略的コントロールポイントを探す過程において、建設不動産バリューチェー
ン内には二つのビジネスが含有されていた。一つは、不動産はストック型のビ
ジネスを自ら作り出し、さらに二つ目としてフロー型のビジネスである建物管
理を行うことで利益を上げているモデルが見えてきた。また、このストック型
のビジネスでは設計・施工は不動産業のアウトソーシグ産業と位置付けされる
ことが分かった。 
 
④ 不動産を中心としてファイブフォース分析を行った結果、メカニズムの解明を
するには、不動産の内部に働くフォースと外部フォースの二つを分析する必要
があった。 
内部フォース：会社数による影響に加え、設計インテグラルと施工モジュー
ルを利用した価格競争 
外部フォース：外部フォースを内部フォースへ転化するマネジメント能力 
ゼネコンから安く買う力と土地代を高く買って高く売る力があるから利益率は
高く維持されるのである。 
 
⑤ まとめると、建設不動産バリューチェーンとして、消費者へ一つの価値を提供
しているが、中身は二つのビジネス（ストックとフロー）で成り立っている。
ストック型では不動産は自らビジネスを作り出し価格決定権も持ち合わせなが
らプロジェクト全体をコントロールし、設計と施工にフォース効かせて低い利
益率で経営をさせている。同時にフロー型のビジネスも作り出し、規模型のビ
ジネスとしてある一定の利益を得ている。 
 
以上から、プロジェクト全体に対して投資配分を調整する過程で、フォースが使わ
れ、プロフィットゾーンを生み出している。その結果として建設不動産バリューチェ
ーンにスマイルカーブ化が起きているのである。 
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第 7 章 今後のシナリオ 
 
 
 建設市場は縮小し、その内訳は更新・維持メンテナンスが多くを占める市場となる。
日本社会は成熟し、国内市場のみでは、市場経済として適切な数まで会社が減るまで、
価格競争が続くであろう。企業は成長しようとするものである。つまり国内では多角化、
海外市場では既存事業を進むのが道理である。海外市場は日系企業の生産工場を中心に
仕事は継続されるであろう。その間、現地化が進み現地法人の仕事も徐々に増えてくる
こととなるであろう。その部分において既存技術の新市場適用という意味で技術開発は
大きくは必要ない。 
 
では、国内市場はどうであろうか。本業の市場は必ず減る環境下において、海外比率
を上げることで国内は市場の減少と共に、規模を縮小して行くのも打ち手の一つである。
本業以外には投資をしないという選択である。しかし実際、本業においてゼネコンの利
益は出ていない。周辺業務からの利益で会社を回していると言っても過言ではない。よ
って、本業に集中する選択はどのゼネコンや設計事務所もしないであろう。ただし、規
模の縮小を許すのであれば、本業の一部に投資を集中させる選択は確かにある 17）。また
打ち手には多角化もある。では、多角化とは何をするのか。バリューチェーンで言う隣
の要素への進出が一番地の利が分かる仕事である。大手ゼネコンは全て設計部門を所有
し、不動産開発部門を有し、建物管理会社を所有している。多角化は既に実行されてい
るのである。ではこれ以上はないのかという話になる。不動産会社や設計者にインタビ
ューをした結果からも会社はあるが本当にバリューチェーンをつなげてビジネスをし
ているとは言えない、という意見が多い。大手不動産会社では人事交流は子会社を含め
て多数されており、バリューチェーンを構成するポジションを多数経験することで、誰
に何の価値を提供するのかという点を経験して考えさせられるのであろう。設計事務所
やゼネコンは子会社との人事交流はある方とは言えない。バリューチェーン上はつなげ
ることはできるものの、組織図としてつながらず、人事としてつながらずといったとこ
ろであろう。 
 
（不動産業） 
一時期の経営危機を乗り越え、資金調達方法とビジネスモデルを多様化することに成
功している。このスタイルを続けて進むのであろう。建設技術がコモディティー化して
いる現状では、大手であればどこのゼネコンに発注しても同じであろう。むしろ不動産
会社としては企画力、ファシリテイト力が問われている。国内の一等地にリソースを持
っている会社はそのエリアのスクラップビルトを順番に 1 周すると 40 年かかると言わ
れている。よって、拡大という方針がなければリソースベースでゴーイングコンサーン
できると思われる。しかし、企業は成長を目指すものである。国内人口は減少し、購買
金額も減少する。つまり拡大をするということは国内においてはスマイルカーブの川下
に出て行くのは考えにくく、海外ということなる。とりわけ昨今は各大手総合不動産会
 65
社のＡＳＥＡＮ進出が本格的になって来ている。筆者は本年にベトナムとタイに進出し
ている企業を訪問しているが、どちらの国でも日系不動産の足掛かり的なビジネスが開
始されているのを目のあたりにしてきた。成長国における土地への投資は成長を約束さ
れたようなものではあるが、回収の時期や大きさが不確かな部分が多く、リスクは高い
ビジネスであろう。それでも日本における成功事例を分析し、海外事業の特性とすり合
わせて少しずつ進んでいくことになるであろう。始めなければ相対的な地位の低下は必
至となる。 
 
（設計事務所） 
ゼネコンが設計行為を行い川上へと登り始めている。とくに新築建物から、既存建物
の一部利用などのトレンドがある中では、技術優位にあるゼネコンとは勝負できない状
況である。よって、実施設計と言われる詳細設計行為から基本設計と言われるコンセプ
ト中心の仕事のウエイトが増えて行くこととなる。本当の意味での計画力が問われて国
内本業のみを行っている会社は力がない限り追い込まれていくはずである。 
 
（ゼネコン） 
スマイルカーブの底にいるゼネコンは利益率の高い仕事をする必要がある。設計によ
ってコモディティー化されない生産施設や特殊建築物を設計施工で行うことでスマイ
ルカーブの底を引き上げる助力になるであろう。また、不動産部門を強化しプロジェク
トリーダーとなり自ら仕事を作り出し、さらに建物管理業務を強化することで持ってい
るリソースが強力なバリューチェーンとなり不動産内部フォースを避けることができ
るであろう。そのようなことは、関係者は充分に分かっているわけであるが、実行でき
ないところが大企業ゆえなのであろう。業界構造を変えるような即効性のある薬はない
が、大企業病を治す即効性のある薬も自社では持ち得ていないであろう。 
 
（建物管理） 
大手不動産系の建物管理会社は同系列のフォースしか受けない状況でビジネスを行
っていることがほとんどであろう。逆に、独立系の建物管理会社は水平統合を進めるこ
とで、強みを増しているように見える。維持メンテナンスの市場が拡大してく中で、シ
ャアを維持すれば成長することができる。国内建設不動産業界においては珍しいポジシ
ョンかもしれない。売上を追求しても利益は出せ、固定費は下がるはずであり、規模の
拡大こそがとるべき打ち手と思われる。 
 
 さまざま述べてきたが、もっとも意識しておくことは「自社のビジネスモデルは顧客
の顧客が喜んで支払いたいものとしっかり結びついているだろうか」という点であろ
う。実務上も常に意識することがとても大切である。しかし、時代と共に価値は移る。
当たり前である。どういう価値を顧客が望んでいるのかを把握し進むことも当たり前
である。社内のリソースは何からどれだけ生み出されているのかを充分に現状分析を
行わないことには、何もできない。本論ではバリューチェーンを用いて業界内のプロ
フィットゾーンについて述べてきたが、自社の属するバリューチェーン内でのプロフ
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ィットゾーンについて分析をして行けば、おのずと道は決まるであろう。これはどこ
の会社でもできることである、あとは実行力の差である。 
 
建物を構造設計し、そしてデザインし、作ったとしても、利益が発生する仕組みを
理解し、ビジネスの構造を設計し、実行することができなければ、努力の大半は無駄
に終わるであろう。優れたビジネスデザインは優れた製品デザインに似ている 6）とま
で言われている。両者ができる会社となれば、優れたビジネスデザインと製品デザイ
ンを生み出せる会社として生き残っていくのは間違いないであろう。建設不動産バリ
ューチェーンを構成する要素である各会社の経営者は何に投資すべきなのかは分かっ
ている。しかし、投資した後の回収方法の設計ができていないのか、実行力が伴わな
いのか、もしくは社内外の政治に影響されているのか、本当のところの理由は不明で
はあるが、何をなすべきか既に自明なのである。  
 
以下に大手ゼネコン：経営企画部Ｃ氏（勤続 25 年）にインタビューした結果を記載
する。「大手ゼネコンは本業の収益が悪化していることは、どこも同じであると思っ
ている。設計事務所も苦しいはずである。そういう中でゼネコンでしか持ち得ない強
みは、規模は大きくはないが、ディベロッパー部門と設計部門と建物管理部門を子会
社や会社の部門として持っており、顧客に対してワンストップでサービスができる組
織がある。これが有機的に連携しているかどうかは別として、組織がある。この能力
を引き出してしっかりと体系化することができれば、いわゆる差別化ができるはずで
ある。」  
 
バリューチェーンは意識しているものの、旧態依然の組織改編を行ったことがそも
そもなく、絶対に変化しなくてはいけない状況まで追い込まれてから動き出す状況で
あることが予想される。海外での受注は順調に伸びているものの、現時点では国内受
注が中心であるため、請負方法から受注方式まで検討すべき時期に来ていることは間
違いがない。  
 
産業不全の論理の中で、三品は「事業に携わる人たちの苦労や努力がプロジェクト
の成否を決めることは確かでも成功から生まれる収益の大小は汗や涙とは無関係に構
造が決める。悪い構造が将来も良くある見込みがないのであれば、人を変えて挑戦し
ても無駄であろう。悪い構造に陥った事業につける即効薬はない。」7）とまで言い切
っている。スマイルカーブが業界構造として動き難いものと仮定した場合は、図 7.1
にオレンジ色の四角で示す通り、隣の要素の利益を取得しに行くのが経営としては自
然であろう。設計・施工から見た場合はスマイルカーブを昇りプロフィットを得ると
いう動きが解決策の一つになるであろう。 
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図 7.1 スマイルカーブ内プロフィット  
 
スマイルカーブの溝を大きく押し上げるフォースは簡単には生まれない。ましてそ
のようなことができていれば今までの間の努力でそうしたはずである。この点につい
ては第 5 章の第 4 節で述べた通りである。ものづくりの会社では多くの投資を技術開
発に行ってきたが、そのフォースは生み出せなかった。生み出していたかも知れない
が、結果としての持続させることができなかった。建設不動産バリューチェーンを見
直すとその投資すべき価値が違う場所にあり、溝の底で技術開発をしても溝を浅くす
るフォースとはならなかったのである。一時的に溝底を多少上げることができたとし
ても、直ぐにダウンフォースにさらされてきた。製法が成熟し、生産開発にウエイト
が移行し、そして生産方法も成熟し、価格競争以外の価値軸を持たない状況での逆転
一発満塁ホームランなど、多くの技術がコモディティー化し価値のウエイトが移って
いる構造ではそのようなことを起こす確率は低いであろう。 
 
本論で述べてきたこと中心に建設不動産バリューチェーンで起こっている現象を簡
潔に図 6.13 にまとめた。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
図 6.13 まとめ 
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製造業で言われているモジュール化、デジタル化、グローバル化は、建設不動産バ
リューチェンの中では、図 6.13 に示す範囲で起きている。建物の部品についてはモジ
ュール化、デジタル化、グローバル化が進んでいる。その結果、設計図さえ完成して
しまえば、建物自体もモジュールの組み合わせとなる。生産拠点を決めて集中生産し、
完成した建物を運び販売することが出来れば、組立のみの規模を追求し水平統合を進
めることでスマイルカーブの溝底を上げることが出来るかもしれない。しかし、建物
は地に根付いており移動できない、つまり現地でしか生産販売をすることが出来ない。 
スマイルカーブの溝はモジュール化、デジタル化、グローバル化が進むほど深くな
るが、建設不動産バリューチェーンを構成するゼネコンは部品がモジュール化する中
でも、バリューチェーンを分解し、生産のみに特化すべく水平統へのメリットを見い
だせないまま利益率が下がり続ける現象への打ち手がない状況になっているのではな
いだろうか。 
同じ重厚長大産業であり、国内市場の収縮を経験した鉄鋼業界や造船業界に起きた
同じ出来事が近い将来起こるのかもしれない。想定されるシナリオは絞られるが故に
プランニングをしておくことが今できることの一つであろう。  
 
建物は市場で不動産会社の製品として販売・賃貸されている。そこに設計や施工の
マークは見ることはできない。ゼネコンは技術開発へ投資し、幾多の困難なプロジェ
クトを達成し売上と利益を上げてきた。しかし、昨今は投資をしていた時の成功物語
は少なくなり、売上と営業利益率は減少している。一方で不動産は売上と利益を伸ば
し始めている。このことから、技術開発として投資すべき内容は、時代と共に工学的
なポジションから社会学的なポジションへ移動していると言えるではないだろうか。
工学的な追求をすることは学術で維持しているものの、建設不動産バリューチェーン
という最終消費者への価値提供という尺度で見た時に、相対的なポジションが下がっ
ており、むしろ不動産が得意としている社会学的な追求がビジネスにおいて重要視さ
れてきており、それが最終消費者への価値提供と大きく結びついてきていることは想
像に難くない。その考えに基づいた投資を行っている企業がプロフィットゾーンを構
成しているとも言えるのである。  
 
 
本研究を進めた結果大手ゼネコンへの示唆として 3 つの解を述べておきたい。  
・不動産フォースの及ばない範囲で、設計施工で受注しスマイルカーブの底上を行う。  
･プロジェクトリーダーの位置で仕事をすることを強化する。  
･自らビジネスを作り出し、自社バリューチェーンを最大限利用する。  
 
以上の示唆を持って本論の結びとする。  
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